Afacerile lui SARRON LIBR management financiar Jae K Shim, Ph D Profesor de Finanțe Universitatea de Stat Lifomia din Long Beach Jod G Siegel, Ph D , CPA P~'*«sor de Fjnance •beens Soime Jay K Shim Joel G Siegel MANAGEMENT FINANCIAR Moscova INDEX SUBIECTULUI Insolvabil din punct de vedere tehnic Cheltuieli comerciale, Credit comercial Punct de recomandă (RPP), Polizor de echilibru, J Chitanță de încredere, Aveți o clemă pe structura capitalului Gestionarea stocurilor, Accelerarea fluxului de numerar Contract conditionat de vanzare Contabilitatea de gestiune, Rata rentabilității contabile (ARR), Factorizarea Sistemul Rezervelor Federale Finanțarea prin capitaluri proprii, Finanțarea prin datorii, Analiza pragului de rentabilitate și riscul operațional, Riscul financiar Finanțare prin echipamente, Finanțarea stocurilor, Leasing financiar, Situații financiare, bilanț, profit și pierdere privind fluxul de numerar Piețele financiare piețele monetare, Plan financiar Contabilitate financiară, Fond de amortizare Fonduri ale pieței monetare, Form a Dupont □f** exercitarea opțiunii Valori mobiliare, dependente „i gk sunt traduse h-ХХХТ "PPB> ™ ggemmo y ii se obţin prin acord cu Ba^ • Seria, Ioc and Light Travel Agency '£duca'" nonaj ©iid „Filin”, f g" Senes Inr Rusă „„ iad-Fat ^оХен^ХН””Р'"Rad>™р> »с^::х'ф™ні s,,,' ? DISLOVIE utl book este scrisa pentru persoanele angajate in domeniul afacerilor, si de aceea este necesar sa ai o idee elementara despre finantare Este posibil să fiți un membru al personalului nou recrutat sau un proprietar de afaceri de nivel mediu nou promovat sau proprietar privat cu idei geniale în domeniul lor, dar fără cunoștințe de finanțe În orice caz, cunoașterea aspectelor de bază ale finanțării este necesară pentru a-ți face treaba cu succes Scopul acestei cărți este „de a vă face să înțelegeți conceptele de bază ale managementului financiar și să le puteți aplica în practică Metodele și soluțiile propuse la problemele financiare pot fi folosite de un manager financiar în orice situație Cartea „Management financiar” vă va forma „mentalitatea financiară” și vă va oferi o strategie care vă va ajuta să luați decizii financiare eficiente și să analizați rezultatele acestora Vei citi despre ce ar trebui să știi și ce să întrebi, ce tehnici sunt importante, la ce te poți aștepta și cum să obții, ce să nu ratezi Autorii au încercat să facă această carte practică, rapidă de citit și utilă Veți învăța să vă evaluați poziția trecută, prezentă și viitoare în afaceri Criteriile prezentate pentru evaluarea performanței dumneavoastră vă vor ajuta să abordați în mod realist problema realizării unui profit, iar procedurile de bugetare considerate și analiza fluxului de numerar vor juca și ele un rol în acest sens Înțelegerea informațiilor financiare este o condiție prealabilă, astfel încât să puteți evalua eficacitatea acțiunilor dvs - vă descurci mai bine sau mai rău? Care sunt motivele? Cine este responsabil? Ce poti face? Trebuie să fii capabil să analizezi situațiile financiare ale companiei tale pentru a-i evalua starea financiară și eficiența operațională Care este trendul CUVÂNT ÎNAINTE randament și profit pe kTG investit - Firma dumneavoastră „răspunde pentru facturi”? Care este ob ^ Suso ^ u fonduri pe contul debitorului și cifra de afaceri ■ important pe care ar trebui să fii bine versat Pentru a avea succes, trebuie să planificați un buget cu &Ie' costurile de producție, cheltuielile totale ale companiei G°M veniturile mele din vânzări și profitul în numerar, adică bugetul dvs de de minute a drumurilor pe care trebuie să le parcurgeți spre succes De asemenea, ar trebui să știți că o vânzare la pragul de rentabilitate va ajuta să determinați dacă un nou tip de produs sau o nouă ofertă va plăti costurile asociate cu acesta și cum să vă gestionați corect fondurile pentru a obține cel mai mare profit posibil, proporțional cu nivelul de risc cu care vă simțiți confortabil Căutăm modalități de a manipula și gestiona banii numerar pentru a vă ajuta să accelerați încasările de numerar și să vă întârziați plățile; decideți dacă merită ™ pentru a oferi o reducere pentru plata anticipată, dacă să extindeți împrumutul unui client dubios și cum să eliminați stocurile de mărfuri circulante Un simț al relației dintre risc și recompensă este esențial De regulă, cu cât rata de rentabilitate dorită este mai mare, cu atât este mai mare riscul în realizarea acesteia De asemenea, ar trebui să fie luată în considerare în deciziile de finanțare și investiții În calitate de administrator de bani, trebuie să înțelegi conceptul de valoarea în timp a banilor: dolarul pierde mai mult în yeni cu cât durează mai mult pentru a-l recupera Conceptul de valoare a banilor include, de asemenea, determinarea valorii lor curente, calculată pe viitorul aflux de fonduri, luând în considerare ratele de yeni, plățile periodice la împrumuturi și dolarii care vor fi necesari pentru ca banii să crească în yeni la un anumit nivel PREFAŢĂ G'TT'I probabil va fi necesar să se ia decizii asupra calculului ,m*\t Cumpărați sau închiriați? Ar trebui sa ffnlia; *ompaiiii? Ar trebui să produceți un produs Ar trebui să vă extindeți afacerea? Tehnicile ROI care ajută la luarea acestor decizii includ determinarea rambursării (cât timp va dura recuperarea investiției inițiale) și luarea în considerare a valorii curente a banilor, reducerea valorii curente a dolarului și a fluxului de numerar curent Poate fi necesar să se determine costul total- al capitalului pentru afacere Costul capitalului este format din costul M al finanțării, determinat ținând cont de costul mediu al unui împrumut (dobânda la împrumuturi), și de valoarea acțiunilor și a titlurilor de valoare (dividendele) Acest cost al capitalului este baza pentru determinarea ratei contabile utilizate la calcularea valorii actualizate a viitoarelor intrări de numerar în calcularea randamentului investiției Trebuie alese direcții strategice adecvate pentru a asigura cel mai bun aranjament de finanțare pentru compania dumneavoastră Finanțarea ar trebui să fie pe termen scurt sau pe termen lung? Dacă vă decideți asupra finanțării pe termen lung, ar trebui să obțineți împrumuturi sau să emiteți noi acțiuni? Sursa specifică de finanțare depinde de circumstanțele fiecărui caz în parte Pe viitor, atunci când fuzionați cu cineva sau achiziționați o altă firmă de afaceri, va trebui să alegeți cea mai profitabilă formă de finanțare Poate fi necesar să decideți care politică de dividende va fi cea mai potrivită pentru compania dvs , având în vedere scopul general al activităților acesteia Valoarea dividendelor care sunt plătibile depinde de mulți factori, cum ar fi adăugarea poziției de numerar a SMP ^>Osta și posibilitatea de investiție Este reorganizarea soluția la această problemă? ^^^n°~^srotsp, 'dacă KI "-L ^indicatori-^să găsească cauzele LOR ȘI să vezi n OLNY eșec, tu l depozitare petrec în străinătate, tu Dacă dvs ^^ riscurile specifice, e k , vom fi p 'pravVL” 'Хг”^““- ” jumătate-gotoyaku doyuladon „cu b^psrskiluchp“ n , - jawijlt—- , nocpc^ *” ™ rezln^ ^YUISH« '^;TJx înseamnă '" VChRTi onorat" * "" X- duce la în același timp - Х"nsov"sdslk" "^Хаов și financiar monetar ѵ ,ХХ"jufinaneo sh F° ^„„"y mediu monetar, ',Z£r" „,hh”,C“^S companie) sau datoria ambele s în pii (compartit ^ este obligat să revină la tine ,, gai * ta> - acesta este numerar, care ,olg) Financial task®»»' SAU împrumut rambursabil- scot cu mândrie astfel de fonduri și a apărut, da Crearea și amestecarea de o aaIslstva și responsabilitatea noilor ns conectate constituie fiii^^^mpaiii, care necesită ersd-Nafinanciare piețe^"care au o rezervă ST'a^'f^nso" piețele asigură crearea unui mecanism-GGpoHyu dintre care managerul financiar primește de- Investment funds™ dintr-o gamă largă de surse, inclusiv instituții financiare, sub forme precum credit, zile O&I și acțiuni ordinare Piețele financiare constau din piețe monetare și piețe de capital Orez Figura - arată mișcarea capitalului NIS între instituțiile financiare și piețe Piețele monetare sunt piețe pentru tranzacții pe termen scurt cu titluri de creanță (care au scadențe mai mici de un an) Exemple de titluri monetare tranzacționabile sunt bonurile de trezorerie ale SUA, titlurile comerciale și certificatele de depozit transferabile emise de guverne, întreprinderi și instituții financiare Împrumuturile interbancare din bani federali, împrumuturile bancare de la Federal Reserve Bank și diverse tipuri de acorduri de cumpărare a titlurilor de valoare și apoi răscumpărarea lor la yeni condiționat sunt, de asemenea, elemente ale pieței monetare Aceste instrumente financiare sunt destul de sigure și lichide Piața monetară, în care tranzacțiile sunt efectuate prin mediatori, bănci centrale de credit și Federal Reserve Bank din New York, prezintă o oportunitate de a rezolva problemele miGNS | °РЫ* ls*it fluctuația activității afacerilor - • -fond de zăpadă- bursa locală și bursele regionale oferă alte exemple În plus, valorile mobiliare sunt tranzacționate de mii de brokeri și dealeri „over the counter” (un termen folosit pentru a defini toate activitățile de cumpărare și vânzare de valori mobiliare care au loc pe bursele de valori neorganizate) INSTITUTII FINANCIARE Banci comerciale FURNIZORI ȘI UTILIZATORI FONDURI Bănci de economii mutuale asociații de economii și împrumut Fondul de pensii Companiile de asigurări de viață uniuni de credit Bănci de investiții (sau firme de brokeraj) PIEȚELE FINANCIARE Persoane fizice piețele monetare piețele de capital r*s - Mișcarea generală a capitalului între instituțiile financiare și piețele financiare SVISZHDU piata primara m ki V*** X spume emise anterior g sursă nouă> marginile lui MSK > „Xm” unde ^ eto₽i”, ^ ™ capital” sunt destul de neclare """ ch?r■•'' c fl '■ "'■•• ,e „mosie a monetarului n, : ^^gyaetoe „TO₽UC SISTEME” „și r raport anual și modul de a citi și poney "® ^ JP ^ ^ G inclusiv raportul financiar, pentru t roch ■ap it" " ^ "* ^ top GOvy n comercial Ops !;,;, și yie pg" "chan "^ Х „telny calendar planuri; ЯIrt "-'*"“e otchst - CE ESTE ÎN SITUAȚIILE FINANCIARE? - „penne întrebări financiare se bazează de obicei pe inf m, acest lucru la fel din sistemul de contabilitate Management-dhl al departamentului financiar, acționarii, potențialii investitori și creditori acordă o mare atenție stării financiare a companiei Există trei rapoarte pregătite de sistemul contabil și incluse în raportul anual al unei companii: bilanț, contul de profit și pierdere și situația fluxului de numerar Deși aceste situații financiare pot diferi unele de altele în funcție de diferitele domenii de activitate sau de forma de organizare a afacerii, scopul lor principal rămâne același Bilanțul reflectă poziția financiară a organizației pentru o anumită perioadă de timp Arată ce aveți (active), cât datorați vânzătorilor și creditorilor (datorii) și ce rămâne (active minus pasivele, cunoscute sub numele de capitaluri proprii sau averi nete) Echilibrat de la pr ios și mișcarea turnării, care arată starea financiară a companiei la o anumită dată calendaristică Ecuația agn^OVOGO OPRna; Activ - Pasiv = Capitalul propriu al acționarilor inm^^?g !₽Nb LYAH ȘI y yggka-x evaluează activitatea companiei- este compania, în timp ce declarația de prX^ și „care a fost poziția companiei dvs față de Y *™* -^Bilanț și raportați despre prnb ^ și y ^ ° „^compania dvs din două părți diferite Nap^g” £Gf£t jugul compania a primit un profit mare în trecut nu înseamnă neapărat că este lichidă (se poate aștepta să plătească obligații curente pe termen scurt cu fonduri proprii) sau solvabile (imobilizări, exact pentru plata obligațiilor amânate) (Lichiditatea și solvabilitatea sunt discutate în detaliu în Capitolul ) O companie poate raporta un venit net semnificativ cu capital propriu insuficient Cu alte cuvinte, pentru a afla unde se află compania dvs , trebuie să aveți ambele rapoarte Declarația de profit și pierdere rezumă rezultatele activităților companiei pentru exercițiul financiar de raportare; aceste rezultate sunt prezentate ca capitaluri proprii (valoare netă) în bilanţ Această relație este prezentată în Fig - A treia situație financiară principală este situația fluxului de numerar Acest raport oferă informații utile despre intrările și ieșirile de numerar care nu sunt disponibile în bilanț și în contul de profit și pierdere poza fixa ₽ms- - Bilanțul și contul de profit și pierdere DATE PRIVATE* PROFIT ȘI PIERDERE Yalleyah (raportul de profit și pierdere) arată, V) profit (sau pierdere netă) pentru o anumită perioadă de timp Mai jos sunt definițiile fiecărui Ie „X”/oxc>d este o majorare de capital ca urmare a vânzării a ceva sau a prestării de servicii Când intră veniturile, fie numerarul (banii primiți), fie conturile de încasat (sume pe care clienții ți le datorează) cresc Cheltuielile reduc capitalul și apar ca urmare a desfășurării activităților necesare pentru a genera venituri Cheltuielile sunt egale fie cu costul mărfurilor vândute, fie cu costurile necesare pentru a efectua operațiuni comerciale (de exemplu, chirie, salarii, amortizare) pentru perioada respectivă (Deprecierea este discutată în capitolul ) Venitul net este suma cu care venitul total depășește totalul cheltuielilor Câștigul rezultat se adaugă în contul de rezultat reportat (venitul acumulat al companiei de la înființarea acesteia, minus dividendele) Dacă cheltuielile totale sunt mai mari decât venitul total, există o pierdere netă care reduce rezultatul reportat Venitul nu înseamnă neapărat primirea de numerar fonduri, iar cheltuielile nu implică automat plăți în numerar Venitul net și fluxul net de numerar (încasările de numerar minus plățile în numerar) sunt diferite De exemplu, primirea unui împrumut bancar este o primire de numerar, dar acești bani nu reprezintă un venit, deoarece nu s-au vândut bunuri și nu au fost furnizate servicii Mai mult, capitalul nu a fost majorat ca urmare a împrumutului, deoarece împrumutul este o datorie, deloc asemănătoare depozitelor în numerar ale acționarilor, și trebuie rambursat Fiecare articol de venit și cheltuieli are propriul său cont Un astfel de sistem face posibilă evaluarea și controlul surselor de venituri și cheltuieli și studierea relației dintre categoriile de conturi RAPOARTE CLASIFICATE - PROFIT ȘI PIERDERE Deși companiile diferă prin natură și, punct, DAR specificul desfășurării afacerilor și a conturilor în diferite domenii de activitate sunt diferite, este utilă clasificarea stocului din situațiile financiare în categorii principale Situațiile financiare întocmite în acest mod se numesc situații financiare clasificate În contul de profit și pierdere clasificat, fiecare funcție majoră a veniturilor și cheltuielilor este prezentată separat pentru ușurința analizei Înregistrările din contul de profit și pierdere sunt de obicei clasificate în patru funcții principale: venituri, costul mărfurilor vândute (costul mărfurilor vândute), cheltuieli de exploatare, cheltuieli administrative plus cheltuieli de vânzare și distribuție și alte venituri și cheltuieli Înregistrările în declarațiile de venit clasificate referitoare la diferite perioade de timp sunt ușor de verificat și comparat Compararea în timp a surselor de venit, a elementelor de cheltuieli și a relației dintre acestea poate releva domenii care necesită atenție și acțiuni corective De exemplu, dacă veniturile din servicii au scăzut vertiginos în ultimele luni, veți dori să știți de ce și să acționați pentru a inversa această tendință Veniturile includ veniturile brute provenite din vânzarea de bunuri (vânzări) sau din prestarea de servicii (taxe profesionale, venituri din comisioane) Pentru a determina vânzările nete, vânzările brute sunt reduse cu suma mărfurilor returnate, a reducerilor de vânzări (reducerile acordate pentru mărfurile defecte) și a reducerilor comerciale Costul bunurilor vândute este costul bunurilor sau serviciilor vândute În afacerile cu amănuntul, acesta este costul bunurilor achiziționate de la producător; în serviciile comerciale, este valoarea serviciilor prestate de angajat Pentru o companie producătoare, costul mărfurilor vândute este determinat de valoarea stocului de produse finite la începutul perioadei plus valoarea mărfurilor produse minus valoarea stocului de produse finite la sfârșitul perioadei Cheltuielile de exploatare sunt costurile suportate sau resursele utilizate pentru a genera un profit două tipuri W OJANKLDSH* PRACTICIENȚI — - ₽ieșire și „* efectuate „procs rshіa sau ciclu normal de funcționare * ^os afaceri, în funcție de perioada în care este mai lungă trecerea mărfurilor prin toryu yu Lrb, care este înregistrată ca creanță sau primire de fonduri În realitate, JLfl de exploatare durează din momentul în care banii sunt plătiți până în momentul în care se primesc banii, inventarul și cheltuielile plătite în avans (care vor avea loc în termen de un an de la data bilanţului și care reprezintă o plată anticipată a cheltuielilor viitoare) Investițiile pe termen lung se referă la investiția în acțiuni (comune sau preferate) ale altor companii sau obligațiuni cu scopul de a le deține pe o perioadă mai mare de un an Valorile mobiliare sunt înregistrate în bilanţ la un preţ actualizat sau la valoarea lor curentă de piaţă Costul unei astfel de investiții constă în valoarea de piață a titlurilor de valoare în momentul în care au fost achiziționate, plus un comision de intermediere plătit de dvs Dacă intenționați să dețineți titluri pentru mai puțin de un an, acestea trebuie incluse în categoria capitalului de lucru și înregistrate ca investiție pe termen scurt (titluri de valoare lichide) Imobilizările corporale (denumite adesea active fixe) sunt active utilizate în producția de bunuri sau servicii care au o durată de viață utilă mai mare de un an Sunt materiale, adică au o bază materială (le poți vedea și atinge fizic) și sunt de fapt utilizate în procesul de Activități comerciale Exemple de imobilizări corporale sunt terenurile, clădirile, echipamentele și vehiculele Spre deosebire de stocuri, astfel de elemente de activ nu sunt deținute pentru vânzare în cursul normal al activității $ >k '!-și> Practicanții Imobilizari necorporale - Active pe termen lung niya, care nu au o bază materială yoga "L:, Otta- • , sgi drepturi acordate de guvern (pdts^xr** * unele drepturi si marci) sau alte coc' a&ToR- (licenta de franciza) Un exemplu al acesteia din urmă este utilizarea mărcii McDonald's pentru plata unei anumite remunerații și utilizarea mărcii McDonald Compania X Raport privind profitul și pierderea pe an maamchiaad niysa decembrie XX Sursa de venit Vânzări brute USD Minus: Bunuri returnate și reducere de USD Reduceri comerciale Vânzări nete Costul mărfurilor vândute USD Inventar de la ianuarie USD Plik: Cumpărând Costul bunurilor de vânzare este de USD Mai puțin: inventar la decembrie Costul mărfurilor vândute Marja brută Cheltuieli de exploatare Cheltuieli de vânzare L Q USD Reclama $ Salariu pentru vanzatori Cheltuieli de călătorie și divertisment Amortizarea vehiculelor de livrare Cheltuieli generale si administrative Salariul angajatilor $ Amortizare Inchiriere Asigurari Total cheltuieli de exploatare Profit de productie Alte cheltuieli (net) $ Cheltuieli cu dobânzile USD Minus: venit din dobânzi de USD Venituri din dividende Alte cheltuieli (net) Profit net USD *"Cu - Hrs^certificat situația de profit și pierdere M ^ cheltuieli amânate (amânate) - ~ ,"X suportat dar amânat până la vremuri viitoare mX^KJț,Uc CE sunt intenționați să ofere în viitor? sau 'IOTO' Y ™ sunt 'pentru cu 'iveTstvum, H?L' care alocă costuri directe pentru a asigura operațiuni viitoare, cu alte cuvinte, cheltuieli amânate - care sunt înscrise în contul de activ, presupunând încasări viitoare profituri; acestea sunt amortizate la nivelul costului în cursul anului, ceea ce a rezultat într-un anumit venit, iar Profitul a fost realizat în conformitate cu principiul contabilității, care impune ca veniturile să fie legate de cheltuieli Nu se poate extrage numerar din astfel de active De exemplu, nu puteți vinde costul deplasării dintr-un loc în altul nimănui, pentru că nimeni nu îl va cumpăra Datorii și capitalurile proprii (capitaluri proprii) Datoriile sunt clasificate ca datorii curente și datorii amânate Datoriile curente (cu o durată de un an sau mai puțin) vor fi rambursate din capitalul de lucru Exemple sunt conturile de plătit (sume datorate creditorilor), cambiile pe termen scurt (scrisorile de împrumut valabile un an) și obligațiile de cheltuieli acumulate (cum ar fi salariile de plătit) Obligațiunile de plătit și creditele ipotecare sunt exemple de datorii pe termen lung cu scadențe mai mari de un an Obligațiile pe termen lung aflate în circulație (acea parte a acestora care trebuie plătită în decurs de un an) apar sub denumirea de pasive curente De exemplu, dacă USD dintr-un credit ipotecar de USD este datorat într-un an, atunci USD sunt înregistrate ca datorie curentă; restul de USD este prezentat ca o datorie amânată Secțiunea capitalurilor proprii a bilanțului constă din capitalul social, capitalul social vărsat, rezultatul reportat și capitalul propriu total Ego-ul va fi discutat mai jos jKUHOXqKA definește proprietatea lui akiyo^T Plafonul capitalului propriu al acțiunilor emise ale companiei la valoarea nominală K(IHi Fiecare acţiune oue" de către statul în care se desfăşoară lei este prima dată când capitalul Akioier este prezentat pe valoarea contabilă totală a companiei, calculată la valoarea nominală acest akinonern ^^^ ^z^oner certificate "P-'*T£ny^yu valoarea nominală) situat pe ru Acțiunile Photon sunt listate ca *** Acțiuni ordinare U deoarece fac obiectul lichidării companiei mpita arata suma primita de societate - „ ^ actiuni emise la valoarea lor nominala Acest ^ „„ urmărește modificarea valorii acțiunilor emise calculată la egalitate, ținând cont de prsvy-teni plătit a valorii nominale a acestora Rezultatul reportat este câștigul acumulat al unei companii de la înființarea acesteia, minus dividendele declarate și plătite Acest cont are de obicei un excedent, dar poate avea și un deficit dacă afacerea a pierdut bani Capital propriu - suma categoriilor de capital de mai sus Intr-o societate pe actiuni, capitalul autorizat reprezinta capitalul actionarilor; într-o firmă cu proprietate individuală sau în societate, capitalul autorizat este clasificat ca „Capital” Bilanțul clasificat este prezentat în fig - Compania X Bilanțul decembrie X X ACTIVE capital de lucru Bani Natichiys (casă) Valori mobiliare negociabile Total fonduri -Lsimum Lh-pe termen lung Capgtalralojeimh în acțiunile companiei U $ $ Proprietatea GLMGSH, principalele instalații industriale " ^stm ■ echipament "mlv sod Zdvni" (minus taxa mmkogiekny și amortizarea acumulată) uhhh) Echipament (minus amortizarea acumulată) Total active Shai OBSERVAȚII ȘI CAPITOLUL NETTE Responsabilitatea actuală Conturi de plătit SOOOS Facturi de plată ( luni) Cheltuieli cumulate datorii Total datorii curente USD Datorii amânate Obligațiuni datorate la plată Datorii totale USD echitate Capital social $ Capital social vărsat Profitul reportat* Capital propriu total Total datorii și capitaluri proprii QOQS • Mai jos este programul pentru profiturile reportate: Venituri reportate - ianuarie USD Profit net S Dividende (D ) Profitul reportat - decembrie USD Şanţ - Exemplu de bilanţ DECLARAȚIE A FLUXULUI DE NUMERAR Este important să cunoașteți mișcarea fondurilor dvs , astfel încât să vă puteți planifica cheltuielile în consecință Ar trebui să vă reduceți plățile din cauza problemelor legate de fluxul de numerar? De unde iei cea mai mare parte a numerarului tău? Ce produse sau proiecte sunt cash-on-hand sau cash vaci? Este disponibil Pentru a p"L ~ necesar- ^ echipament? Raportul -j-oeoM trebuie să furnizeze CHI Compania prin mijloace proprii ISM conține domeniul ,”, și chiar despre Mișcarea Drsdngor și a investitorilor Informații kotorms pentru (deciziile chsskis Despre probleme legate de economie sau | cum arată și cum să o analizăm CONȚINUTUL RAPPORTULUI DE TRAFIC Bani De ce fluxul de numerar clasifică încasările și plățile în numerar, ținând cont de activitățile de investiții, financiare și de producție Activitati de investitii Activitățile de investiții sunt rezultatele achiziției sau vânzării de valori mobiliare care constituie dovada datoriilor și titluri de valoare care indică participarea la capitalul social al altor companii, precum și capitalul fix Venitul din investiții constă în ( ) venituri din vânzarea de titluri de capital în alte companii și titluri de creanță ale altor companii și ( ) venituri din vânzarea de capital social Ieșirile de numerar din activități de investiții includ ( ) plăți pentru achiziționarea de titluri de valoare reprezentând participații în alte societăți sau titluri de valoare care sunt dovezi ale datoriilor altor companii și ( ) plăți pentru achiziționarea de capital fix Activitati financiare Activitățile de finanțare constau în emiterea de acțiuni și răscumpărarea acțiunilor emise anterior, precum și plata dividendelor către acționari Aceasta include și finanțarea RAPOARTE FINANCIARE ISi cont de împrumuturi și rambursare a datoriilor Când, ok po-pleii em activitatea financiară constă în numerar ^dst poetupshoshihot vânzare de acțiuni, și vtitiya pe se ^ d " > obligații Ieșirea de numerar ca urmare a fn „și-{” Activitățile oJY includ ( ) plata datoriilor ( ) cumpărarea unei proporții de acțiuni vândute și ( ) efectuarea unei plăți de dividende activitatea de productie Fluxul de venituri din activități de producție constă în (I) vânzări pentru încasări în numerar a sumelor datorate pentru vânzări anterioare de bunuri sau prestări de servicii și ( ) încasări în numerar din titluri care sunt obligații de datorie (de exemplu, venituri din dobânzi) sau din titluri care dovedesc participarea la capitalul social al altor companii (venituri din dividende) - Ieșirile de numerar din activitățile de exploatare includ ( ) numerar plătit pentru materii prime sau bunuri deținute pentru revânzare, ( ) plăți pe facturile plătibile pentru bunuri achiziționate anterior, ( ) plăți pentru elementele de cheltuieli de exploatare (de exemplu, asigurarea spațiului de producție, publicitate, asigurări) și ( ) salariile personalului Orez - reprezintă forma situației fluxurilor de numerar FORMUL DE DECLARE A FLUXULUI DE NUMERARE (METODA INDIRECTA) Fluxul de numerar în domeniul activităţilor de producţie Profit net USD Ajustări pentru cheltuieli fără numerar, venituri, pierderi și venituri incluse în venituri: Amortizare Fluxul net de numerar • domeniul activităţilor de producţie $ Fluxul de fonduri • sfera de activitate investițională: Achiziție de echipament ( )$ Investiții în acțiuni ale altor companii ( ) „Ro-izha a pământului QG QQ - „ZIXXZm numerar emiterea de anunţuri de urgenţă - de plată Plata dividendelor" Cash net primit (х^оііомнные) în sfera financiară Ch^ (scădere) Bani Lista tranzacțiilor fără numerar ■ domenii de investiţii si activitati financiare: Emisiune de acțiuni preferenţiale în departamentul de construcţii Schimb de obligațiuni, scadente la plată, pentru acțiuni ordinare s ( ) S ( ) ( ) JYY imios Situația fluxurilor de trezorerie ANALIZA FLUXULUI DE NUMERAR Alături de analiza creditului financiar și a investițiilor bazată pe raporturile dintre diverși indicatori financiari (discutați în Capitolul ), analiza fluxului de numerar are o mare valoare practică Situația fluxului de numerar oferă informații despre modul în care compania dvs a primit și utilizat numerar, adică de ce a crescut sau a scăzut fluxul de numerar Analiza acestui raport este utilă și pentru evaluarea performanțelor anterioare, elaborarea planurilor pe termen lung pentru companie, prognozarea tendințelor de lichiditate și determinarea capacității companiei dumneavoastră de a-și rambursa datoriile la timp Deoarece acest raport conține o indicație a surselor specifice și a consumatorilor de fonduri pentru o anumită perioadă, poate fi folosit pentru a răspunde la următoarele întrebări: Cum a fost finanțată extinderea operațiunilor din cadrul clădirilor și echipamentelor? cum a fost folosit profitul net? RAPOARTE FINANCIARE fonduri? - de unde? ce parte din treous^ mmi rezervele companiei ^I^^a facut politica de dividende cu pro nz la copii n- Obligațiile N YGHKhkoObtovannye a fost rambursată? caderi a fost venitul DIN emisiunea de actiuni? „Care a fost rezultatul finanțării prin împrumut? „Câmpul fluxului de numerar pe acțiune este egal cu fluxul net de numerar împărțit la numărul de acțiuni Este de dorit să existe o valoare mare pentru această matuțenie, deoarece arată gradul de lichiditate, adică pe care societatea îl are la dispune de o sumă suficientă de fonduri în numerar Sectiunea activitati de productie Analiza secțiunii activități de producție din situația fluxurilor de numerar vă permite să determinați caracterul adecvat al intrărilor de numerar din activitățile de producție De exemplu, costurile în numerar de producție pentru rambursarea clienților pentru bunurile defecte indică probleme de calitate a produselor, în timp ce plata amenzilor, penalităților și cererilor de daune indică o gestionare defectuoasă a managementului, ceea ce duce la costuri irosite Secțiunea de activitate investițională O analiză a secțiunii de activitate de investiții poate indica modalități de a investi în siguranță capitalul în alte companii Astfel de investiții pot oferi o oportunitate de a stabili controlul asupra unei alte companii pentru a extinde domeniul de activitate Această analiză poate indica, de asemenea, posibile schimbări în activitățile viitoare ale companiei și schimbări în politica de afaceri kapi™ și SNIS os,,of capital indică o expansiune a nsa în oszlE TONOMICHSSK, -a subsm- Reducerea volumului ramurilor mari - ATS Așezarea unei părți din capitalul fix fără o înlocuire corespunzătoare este un semn negativ iPMIKA PENTRU PRACTICIANȚI Sectiunea activitate financiara Osnkz-ul sectiunii de activitate financiara arata spo^ nu umpannm să primească finanțare pe piețele monetare ^ - piețele de capital, precum și capacitatea companiei de a-și îndeplini obligațiile O gamă largă de instrumente financiare polițiști, cum ar fi obligațiuni, împrumuturi pe termen lung de la bănci acțiuni ordinare, afectează riscurile și costurile de finanțare Finanțarea prin împrumuturi implică o mulțime de riscuri, deoarece compania trebuie să creeze fonduri adecvate pentru a acoperi costul dobânzii și plățile la timp a obligațiilor; prin urmare, este de obicei descurajat un raport mare datorie-capital propriu Această problemă devine deosebit de acută dacă profiturile și intrările de numerar scad Pe de altă parte, este de dorit o reducere a datoriilor pe termen lung, deoarece aceasta se va reduce atenuează riscurile Capacitatea de a strânge fonduri prin emiterea de acțiuni ordinare în condiții atractive (preț ridicat al acțiunilor) indică faptul că mulți investitori sunt optimiști cu privire la poziția financiară a companiei Emiterea de acțiuni preferenţiale poate fi un semn negativ, deoarece înseamnă că societatea întâmpină dificultăţi în vânzarea acţiunilor sale ordinare Este posibil ca investitorii să considere compania ca fiind foarte riscantă și să investească doar în acțiunile preferențiale, întrucât acțiunile preferențiale au un avantaj față de acțiunile ordinare în cazul lichidării societății Ar trebui luată în considerare capacitatea companiei de a plăti dividende Acționarii care caută un venit solid, cum ar fi persoanele în vârstă oamenii de familie sunt frustrați atunci când dividendele sunt reduse sau nu sunt plătite PREGĂTIREA ȘI ANALIZA RAPORTULUI PE FLUXUL DE NUMERAR În această secțiune, oferim o analiză a unei situații ipotetice a fluxurilor de numerar întocmite pe baza datelor preexistente ale bilanțului și ale situației de profit și pierderi! si youncax RAPORT FICAULT U EXEMPLU * reprezintă următoarele situații financiare Camera X Svmm "pely baaamsiay ap st decembrie d (în milioane de dolari) ACTIVE Pământ Amortizare emulată Amortizarea acumulată Total active OBSERVAȚII ȘI CAPITOLUL NETTE Creanţe Facturi pe termen lung de plătit Acțiuni simple Venituri reținute Total datorii și capitaluri proprii УХ DA $ $ ( ) ( ) (SH LL HS S S S HS G Compania X Declarația de profit și pierdere pentru anul încheiat la decembrie X (în milioane de dolari) Sursa de venit Costurile productiei (excluzând amortizarea) Depreciere Profit din activitati de productie Impozitul pe profit pe costuri Profit net $ $ $ Informatii suplimentare: Dividend în numerar de USD plătit Compania a emis facturi pe termen lung plătibile în numerar $ USD teren, USD clădiri și USD echipamente au fost achiziționate pentru bani srsdt? s ^ pѵM ZhSM pregăti din ', st ° Flux de numerar în următoarea formă: ^ respectarea numerarului primit ca urmare a activităților de producție: Depreciere Modificări ale actinelor și pasivelor negociabile curente: Reducerea conturilor de încasat U^cheii^ KL Chnyh "P'ncc" pozitii LenD^ Ie CHST V K ,i “te OEHS Media™> P LUCHW>»KME Rezultatele activitatilor de productie $ ( ) USD USD ( USD) Cumpărând zhmli ( ) (zzadoo SH Y O Y Y O analiză a situației fluxurilor de numerar arată că societatea este profitabilă și că intrările de numerar din activitățile operaționale depășesc venitul net, indicând o bună utilizare internă a oportunităților generatoare de numerar Raportul dintre intrările de numerar din exploatare și venitul net este un solid de ( USD/ USD) Un raport ridicat pentru acest raport este considerat de dorit, deoarece demonstrează că veniturile au o bază solidă de numerar Scăderea conturilor de încasat poate indica o colectare bine stabilită a datoriilor; o creștere a conturilor de plătit indică faptul că societatea poate primi finanțare fără dobândă Firma se va extinde cu siguranță, dovadă fiind achiziția de terenuri, clădiri și utilaje Obligațiile de datorie ale companiei au crescut, ceea ce indică faptul că riscurile pentru deponenți au devenit mai mari Rata de plată a dividendelor a fost de , % ( S/ USD), ceea ce este o surpriză plăcută pentru acționarii care sunt pozitivi cu privire la companiile care plătesc dividende O scădere de USD a fluxului de numerar pentru anul este un semn negativ DECLARAȚIA FLUXUL DE NUMERAR ȘI PLANIFICAREA PE TERMEN LUNG Rentabilitatea actuală este cel mai important factor în prezicerea succesului unei companii; fluxurile curente și viitoare FI KAI SOY E REPORTS і >fTC l cele mai multe și se poate întâmpla, 'pe un NI®- înfloritor de -s/іtyvast deficit de fonduri De exemplu, operațiunile de vânzări ale unei companii ar fi credit, dar cu momentul de primire a plăților de către companie, poate fi PR°probabil de fapt neavand cash cu re det si pentru rstul-I'f-gam asemenea vanzari ^ Managerii financiari sunt responsabili pentru planificarea: cum vor fi primite și utilizate fondurile de licitație Atunci când Cheltuielile estimate necesită mai mulți bani decât poate oferi compania, managerii financiari trebuie să decidă ce să facă Ei pot folosi fonduri împrumutate din fondurile proprii sau pot scăpa de o parte din ^wn-ala principală sau de întreaga parte a afacerii Pe de altă parte, aceștia pot reduce activitățile planificate prin răsturnarea planurilor de producție, cum ar fi reducerea unei anumite campanii de publicitate sau amânarea unor noi achiziții sau prin reprogramarea plăților planificate către surse de finanțare, cum ar fi deținătorii de obligațiuni și acționarii Oricare ar fi decizia, sarcina managerului financiar este de a echilibra fondurile disponibile și nevoia acestora atât pe termen scurt, cât și pe termen lung O analiză a situației fluxului de numerar este esențială dacă doriți să evaluați cu exactitate fluxul de numerar al unei companii din activitățile sale de producție, investiții și finanțare, precum și lichiditatea și solvabilitatea acesteia Nepotrivirea fluxului de numerar cu nevoile financiare ale companiei poate avea consecințe grave, inclusiv profitabilitate redusă, riscuri financiare mari și chiar posibil faliment ALTE SECȚIUNI ALE RAPORTULUI ANUAL mZÎb ^ DOVOG ° OTCHSTA B Suplimentat, | cu * Financiar * comHii ^ P ° lszn 'în înțelegerea poziției financiare a obeopN raedsla include date de bază și note de linie; 'N' Sp,! " ° Lrations' ' șosete și under-gakzhspud ^ concluzie rskos „ despre informații despre fiia, să GZM - punctele principale, cum ar fi pC „ „, dividende, prețuri de piață ale acțiunilor și „rі|o, T Y "Cum" "" "">•'■ "R"'™ da "„₽ „° 'OJAS AND DOHOAE N' ACC,” ° ” LAST SDNAK al anului Prezentare generală a tranzacțiilor financiare Secțiunea este dedicată luării în considerare a produselor și serviciilor companiei la mijloacele de producție și direcțiile viitoare de activitate' Încheierea unui contabil public independent Un contabil independent este un contabil public certificat (CPA) care practică în mod independent care nu are niciun interes financiar sau de altă natură în clientul a cărui situație financiară este auditată Pentru această parte a raportului anual, acesta își exprimă opinia cu privire la acuratețea situațiilor financiare DOB prezintă patru tipuri de opinie de audit: o opinie fără rezerve; o încheiere care conține rezerve; declinarea opiniei și opinia negativă Concluzia auditorului depinde în mare măsură de cât de calificat, obiectiv și independent este acesta Concluzie necondiționată O opinie necondiționată înseamnă că DOB este mulțumit că situațiile financiare ale companiei reflectă poziția financiară reală și rezultatele operațiunilor financiare și, de asemenea, oferă încredere managerului financiar în aceasta că situația financiară reflectă cu acuratețe poziția financiară a companiei și toate operațiunile acesteia Următorul este un exemplu de raport standard care prezintă o concluzie fără rezerve Raportul auditorului independent Am auditat bilanțul însoțitor al Societății ABC din decembrie X și situațiile de profit și pierderi aferente, reținute RAPOARTE FINANCIARE —“și fluxul de numerar pentru situațiile financiare anterioare P₽ și g іti este responsabilitatea anului ru al companiei Responsabilitatea noastră este de a concluziona asupra acestor situații financiare pe baza recenziei noastre Ne-am efectuat auditul în conformitate cu criteriile generale de audit Aceste standarde impun ca noi să planificăm și să efectuăm o revizuire de audit pentru a ne asigura că situațiile financiare nu sunt înșelătoare Auditul include verificarea datelor prezentate care confirmă principalele informații din situațiile financiare Auditul constă, de asemenea, într-o evaluare a principiilor contabile utilizate la întocmirea situației financiare și a estimărilor conducerii, precum și într-o evaluare a prezentării generale a situației financiare Considerăm că auditul nostru oferă o bază rezonabilă pentru opinia noastră În opinia noastră, financiar situațiile prezintă fidel, în toate aspectele semnificative, poziția financiară a Societății ABC la decembrie X , rezultatele operațiunilor sale financiare și fluxurile de numerar pentru anul încheiat până la data de mai sus, în conformitate cu principiile contabile general acceptate Dacă o companie se află într-o situație cu rezultate incerte care i-ar putea afecta în mod semnificativ bunăstarea financiară, de exemplu, într-o situație cu un proces, DOB poate emite totuși o opinie fără rezerve Deși probabil va conține un paragraf explicativ care caracterizează materialul nsop-myLL? va avea un impact asupra me-menepL^ budst Cititi raportul financiar Cât de văzut financiar'n ^ ° LZHMA suculent Pentru a ține cont de posibilele dispute și diferențe neprevizibile ^ (probleme potențiale, cum ar fi imposibilitatea nsblatp r,'” nstlstvsnn, mi instituții) și puterea companiei wo,o₽'"-DOB poate h m note de subsol În astfel de cazuri, AESTHIA precizează următoarea formulare; • Notele anexate sio- dsp r ry fac parte integrantă din Datele raportului financiar SI^glno au folosit în principal explicații, cum ar fi fuziunea companiilor și opțiunea ak-piPOR y •***<>» ilNSrNOM și așa mai departe Dezvăluirea subliniară conține, de obicei, m-peak-uri contabile, estimări orientative pentru ta- / OZI INM, cum ar fi stabilirea prețurilor pentru stocurile fondului de pensii, măsuri de participare la profituri, condiții și caracteristici ale obligațiilor de datorie pe termen lung, anumite contracte de închiriere, tranzacții neprevăzute și probleme de impozitare Notele de subsol și notele de subsol sunt situate la sfârșitul raportului financiar și servesc ca o explicație a conținutului secțiunilor raportului Este important ca managerul financiar să fie capabil să înțeleagă informațiile interliniare, formând în același timp o opinie de specialitate cu privire la poziția financiară a companiei și la potențialul acesteia rentabilitatea socială Tabele și grafice suplimentare Tabelele și diagramele suplimentare ajută managerul financiar să obțină o imagine de ansamblu asupra poziției financiare a companiei Unele dintre cele mai comune tabele sunt un rezumat pe cinci ani al tranzacțiilor financiare, date trimestriale din ultimii doi ani și informații despre diferite activități Acest rezumat oferă informații despre venituri și cheltuieli pentru ultimii cinci ani, inclusiv detalii despre dividendele pe acțiuni preferate și comune De asemenea, dezvăluie tendințe în dezvoltarea activităților de producție Unii dintre anii prezintă date comparative pentru un deceniu iu "Khzbivku toNpoo Pentru AVa G Da' tabelul va da trimestrul - ~ al-lea cost Pr" biiII 'maximum si mini aiyam Informațiile despre ™ D Dividendele privind performanța trimestrială a acțiunilor ordinare sunt deosebit de importante ^ activ * LYu ^ mPK kms ° n * ajută zannts | și ~; L- I sezonier yu • lspіp m suișuri și coborâșuri, „ ■пгПТя^"ot|хіхах" ■а'ls an> ''-Н°“to-rem” ca informații trimestriale despre o „”ko ^la₽- - le-a plătit Rkimtae informei * "» Detalii despre divizii ! manual de politici, scheme suplimentare și grafic, * 'CCK> 'X) Conform Analiza situatiilor financiare CAPITOL DISPOZIȚII PRINCIPALE În acest capitol, ne vom uita la modul de analiză a situațiilor financiare ale unei companii, care constau dintr-un bilanţ și o declarație de profit și pierdere Analiza raportului financiar face posibil să se răspundă la următoarele întrebări principale: Cât de bine merge afacerea? Care sunt punctele sale forte? Care sunt slăbiciunile lui? Care este locul său în această industrie? Situația lui se îmbunătățește sau se înrăutățește? Setul complet de situații financiare, așa cum este explicat în Capitolul , constă dintr-un bilanț, o situație de profit și pierdere și o situație a fluxurilor de numerar Primele două sunt de o importanță deosebită pentru analiza raportului financiar, care se realizează folosind diverse metode de analiză: orizontală, verticală și rationale În acest capitol veți învăța: de bază despre analiza raportului financiar; - principalele componente ale analizei raportului; comparație analiza tendințelor UIC și producția - fazhms ^ TabnpI? analiza raportului de geniu al racilor , în PRACTICIENȚI LDV *- —-—" XZBf ^ N " GO REPORT? ^"""""^"^P^r's ^nmotoare și comenzi", ,\' ,IS"'^ ■ ""OT"'™ '"s"°" '°bsvsyns"°pr "£r î activele companiei utilizate la determinarea acestui-mplDOO R ° numai cele mai lichide (pe-kgive) sunt însumate și împărțite în pasive pe termen scurt proprietati: Numerar + Titluri de valoare negociabile Coeficient, yy = Datorii pe termen scurt lichiditate urgentă ^coeficient; ^lichid) a tipa :( Raportul rapid de lichiditate pentru X este + $ + $ $ )- , În X raportul a fost de , O scădere ușoară a valorii acestui coeficient pentru perioada specificată indică o scădere a nivelului lichidității Tendința generală pentru compania TLC este o scădere ușoară a lichidității, care se reflectă în valorile raporturilor lichidității curente și rapide, deși aceasta este mai bună decât normele din industrie (a se vedea Figura - pentru indicatorii normativi industriali medii) Factorul atenuant în această situație este creșterea capitalului de lucru net Ratele de utilizare a activelor Ratele de utilizare a activelor (activitate, cifra de afaceri) dezvăluie direcțiile în care compania își folosește activele pentru a genera venituri și profit Un exemplu este funcționarea schemei de conversie a creanțelor - fonduri „a - Debitori și medii, durata de viață a perioadei de colectare a creanțelor ^ $ ,j, pdkTMKOO ** s'“"* de itoR°L datorii ”° i*bit°^im : de câte ori prin împărțirea sumei nete n{x, yi\ zhsnnosti, ^d^^porskuyu datoria Tu moAgts creanţe de încasat summ^* ' pentru a calcula media datelor alaneoni și a le împărți la nLnS și '- fonduri Valoarea netă a vânzărilor, KrS; IT a debitorilor Creante medii xuo:lAcln«xn dm X creante medii COt ^-uw Cifra de afaceri din conturile de creanțe pentru X este: $^- , $ ' * În X cifra de afaceri a fost de , Există o scădere bruscă a ratei cifrei de afaceri, ceea ce sugerează probleme cu colectarea datoriilor Perioada medie de rambursare a creanțelor ~ -loc timp necesar pentru colectarea datoriilor (include numărul de zile de valabilitate a creanțelor): Perioada medie de rambursare de zile conturi de încasat Cifra de afaceri a fondurilor pe conturile de încasat În X , creanțele aveau o perioadă de scadență de: " , zile Această firmă durează aproximativ de zile pentru a converti creanțele în numerar În X perioada de creanțe a fost de , zile O creștere semnificativă a perioadei de rambursare a creanțelor poate fi un motiv de îngrijorare; c t există un număr mare de obligații îndoielnice sau de gestionare neprofesională a împrumuturilor Analiza indicatorilor stocurilor este extrem de utilă în acumularea acestora Tovarn°'mz ANALIZA SITUAȚIILOR FINANCIARE -—^ stocuri de la ulm la kp cash prezența durerii-rlmlyays magerISLІ, stocurile nіkh pot duce atât la profituri nsp-“^^, cât și la o creștere a costurilor de stocare -sau * Van ar trebui să fie familiarizat cu cifra de afaceri a stocurilor sale de atunci K >LPmagperia și vârsta medie a stocurilor de mărfuri-material-$% Cifra de afaceri Costul stocurilor vândute y^rozh ^rns^magazialy „Stocuri medii Cifra de afaceri a stocurilor pentru X este: În X cifra de afaceri a fost de , de zile Varsta medie inventory turnover - turnover de stocuri Pentru X , vârsta medie a inventarului este: ^- , zile În anul precedent, vârsta medie a fost de , zile O scădere a cifrei de afaceri și o creștere a vechimii stocului indică faptul că stocul a fost păstrat în stoc pentru o perioadă mai lungă de timp Trebuie să puneți întrebarea: de ce inventarul nu se vinde rapid? * rotație "shX ™" și "" " număr, ', sst zile> necesare pentru prospețime vdsN₽ezhny ™ pRsH:, X PaSOV și ds іІTORskoy "dol- P „Ciclul ionic” Perioada medie de rambursare a creanțelor + Vechimea medie a stocurilor G IVICA PENTRU PTAVZIKO" - sosgokams, m ai« ♦ M fund - E liv În anul precedent, ciclul de funcționare a fost de , zile ѵHchsnis este un punct negativ care, ' ' chX^oDapapn pglnys kzpnthzzy nu sunt în VID-uri *• '^kÎhbop și că cererea și colectarea fondurilor este lentă Determinarea cifrei de afaceri a activelor totale pentru a stabili dacă compania utilizează efectiv activele totale obі ° pentru a genera venituri din vânzări Valoarea scăzută a indicatorului J ilustrează faptul că prea mult din active nu sunt utilizate în comparație cu veniturile primite din vânzări Cifra de afaceri Vânzări nete ale activelor totale = Active totale medii Pentru X acest raport este: , USD , USD ( USD + USD)/ „ , USD” °' * În X , acest raport a fost de , ( S/ , S), așa că a existat o scădere bruscă a utilizării activelor Compania TLC Inc a existat o deteriorare bruscă a performanței sale, sugerând necesitatea îmbunătățirii gestionării creditelor și a stocurilor, deși performanța X nu a fost mult diferită de mediile industriei (vezi Graficul - ) Aceste probleme par a fi legate de colectarea ineficientă a datoriilor și de uzura stocurilor Ratele de solvabilitate (levier și serviciul datoriei) Solvabilitatea este capacitatea unei companii de a rambursa datorii care sunt egale în datorie pe măsură ce scade Te eschizi și ANALIZA SITUAȚIILOR FINANCIARE —'L ar trebui acordată atenția corespunzătoare fikaizo-u pe termen lung pentru a plăti structura de conducere a oricărei companii care s-a dovedit a fi *>YMPR o, Pentru X acest profit este: ( $ + $)/ " °' - În X , această cifră a fost de , A existat o rentabilitate a capitalului de % Cu Rentabilitatea capitalului propriu (ROA) reflectă rentabilitatea investiției acționarilor: ACTIVE Rentabilitatea capitalului propriu Profit net al acţionarilor Stoc mediu „^^ Pentru X acest profit este: $ ( S + $)/ " ,° ' În X cifra a fost , Există o scădere semnificativă a veniturilor acționarilor Rentabilitatea globală a companiei a scăzut semnificativ, provocând o scădere atât a câștigului pe active totale, cât și a câștigului pe acțiune ordinară Randamentele mai scăzute sunt, posibil, rezultatul costului mai mare al finanțării pe termen scurt, cauzat de ratele mai mici de lichiditate și activitate Mai mult decât atât, pe măsură ce rotația activelor scade, profiturile scad din cauza vânzărilor reduse și a costurilor mai mari de menținere a activelor curente mai echilibrate O comparație cu performanța industriei, așa cum se arată în Figura - , indică faptul că o companie din industria sa simte că nu materie ANALIZA RAPOARTELOR FIAAX ■***^* l - sunt industrii cu mare Y SM randamentul capitalului propriu (depășește U pro- TsS»PO®)- TVblmm - g>sh»s ii industrial ™ cu niveluri ridicate de profit t 'm capital social (PAK) (reaindet %) Medicamente și cercetare Asistență medicală Industria tutunului Protecția mediului Industria alimentară Băuturi Sursa: Caporal' PP - Scortcard, de Viapess Week, MeGraw-HiU, martie Raportul valorii de piață a acțiunilor Rapoartele valorii de piață a acțiunilor și ratele legate de dividende stabilesc relația dintre prețul acțiunilor unei companii și dividendele, câștigurile sau valoarea contabilă pe acțiune Câștigul pe acțiune (EPA) este cel mai popular indicator în rândul investitorilor PSA arată câștigul net pe acțiune ordinară deținută de un acționar, după deducerea dividendelor preferate Dacă nu există acțiuni preferate în structura capitalului companiei, NAT este determinată prin împărțirea venitului net la acțiunile ordinare în circulație, NAT este o măsură a performanței companiei și a dividendelor viitoare așteptate: PNA w Profit net - Dividende la acţiunile preferenţiale Acțiuni ordinare în circulație Pentru X , PNA este: $ de acțiuni „ , USD- Citirea PNA a fost de , USD Ego sharp umsn-instorov Cum ar fi trebuit YiDa să declanșeze alarme în rândul PNA țintă Y QY CTC y, P dst În FIG ( , USD) $ lista high-text „ și Tabelul - n „a fost realizat luând în considerare , • , linii evaluarea co vDYae> ^ sunt date fiecare coeficient C dotat pe baza analizei tendințelor și TL comparative ^ cu standarde intenționate pentru X (de regulă, pentru ca analiza tendințelor să fie convingătoare și suficient de justificată, este necesar să existe indicatori pentru ^ ^ ani exact buni) ^ Analiza tendințelor de schimbare coeficienţi şi În ceea ce privește compania din X până în X , nu se poate deduce din indicatorii și ratele pe termen mediu și pe termen că a existat o deteriorare a lichidității pe termen scurt, deși cifrele corespunzătoare au fost peste media industriei Cu toate acestea, rata capitalului de lucru s-a schimbat în bine A existat o deteriorare a performanței financiare, indicând necesitatea urgentă de a îmbunătăți gestionarea creditelor și a stocurilor Cu toate acestea, scăderea valorilor ns nu ar trebui să provoace îngrijorare nejustificată, deoarece acești coeficienți nu diferă mult de standardele medii ale industriei În general, utilizarea activelor, așa cum arată rata de rulare a activelor totale, tinde să se deterioreze Utilizarea capitalului împrumutat (valoarea datoriei) a rămas neschimbată Cu toate acestea, volumul profiturilor, din care o parte este destinată plății dobânzii, a scăzut În decurs de un an, profitabilitatea TLC sa deteriorat și în X a fost constant sub media industriei din toate punctele de vedere În consecință, randamentul capitalului propriu și randamentul activelor totale au scăzut Această scădere a profiturilor ar putea fi parțial rezultatul costului ridicat al finanțării pe termen scurt, precum și rezultatul performanței financiare ineficiente Costuri mai mari ar putea fi tu-și-marfa și ^MI'asociate cu conturile de încasat din cauza scăderii rezervelor reale, care a dus la salinitatea ratelor Kromer , TSLSY ȘI a lichidității și • În plus, din moment ce ratele de creanțe ^G>uh »nscoB posh- n ^“c,,poBaHH"■'" „ numele firmei, determinat de ei ^•° in ^" " No MPZII>S PR> P^ demonstrat, , , 'n ^ "o efFn, și, e analiza tendințelor și comparate, datori și metol" - anal "dared "w lov-'niya Impozitul pe venit Plăți totale Surplus de numerar (defmіogt) Finanțare - - - a dat dat Împrumut Rambursarea datoriilor La sută Finanțare totală Sold de numerar la sfârșitul perioadei USD , 'h Chi O Q al -lea) C ( ) ■ — — • - ( ) - ■ ~ Lllîj ȘI ST SSCQ Ulfc • Din bilanţul contabil A p Luând în considerare Exemplul - , presupunem că: — compania intenționează să mențină un sold minim de numerar constant de S la sfârșitul fiecărui trimestru; - toate împrumuturile primite și plățile pentru datorii ar fi trebuit să fie în valoare de USD la o rată de la sută pe an Dobânda de utilizare a împrumutului trebuie calculată și plătită în momentul plății sumei principale a datoriei Împrumutul are loc la începutul fiecărui trimestru, iar rambursarea datoriilor are loc la sfârșitul fiecărui trimestru Declarația de venit prognozată Declarația de profit și pierdere previzionată reunește proiecțiile proiectate ale diferitelor elemente de venituri și cheltuieli pentru o perioadă bugetară Bugetul poate fi împărțit în trimestre sau luni dacă compania urmează să-și controleze operațiunile financiare PREVIZIA ȘI DEZVOLTAREA FINANCIARĂ EXEMPLU^” „JOHNSON COMPANY” Trecător despre ■rbydzhh m ia an, ——„MAS” decembrie B Exemplu Prol*** N(HHytTVCost variabil Costul variabil al vânzărilor ( de unități la USD) Cheltuieli variabile de vânzare și administrare Profit marginal Minus-* Costuri fixe Cost total al fabricii Cheltuieli comerciale și administrative Venitul net din exploatare Mai puțin: Cheltuieli cu dobânda Profit înainte de impozitare Minus: impozit pe venit Curățați profitul - - - - - - % USD USD H QQQ Bilanțul proforma se întocmește prin ajustarea bilanţului pentru anul precedent tocmai încheiat, luând în considerare toate acele activități care se preconizează a fi utilizate în perioada bugetară Un bilanţ pro-gaz este necesar din următoarele motive: - poate dezvălui probleme financiare adverse individuale cu care conducerea nu a intenționat să le facă față; - servește ca instrument de înaltă precizie pentru monitorizarea tuturor celorlalte planuri pe termen lung pentru perioada următoare de activitate a companiei; - ajută conducerea să efectueze calcule ale diverșilor coeficienți și indicatori; - ajută la identificarea surselor promițătoare de finanțare și a celor mai importante obligații ale perioadei de prognoză ECONOMIE PENTRU LARGY^ bilant pentru JOHNSON COMPANY Raport din decembrie RESPONSABILITĂȚI ACTIVE Active circulante: Numerar Conturi de încasat Stocuri Stocuri (produse finite) Total active circulante Mijloace fixe Teren Clădiri și echipamente Pe termen scurt datorează Conturi de plătit Impozit pe venit de plătit Total datorii curente SQ Capital propriu: Acțiuni ordinare fără valoare nominală ( ) Rezultat reportat Total pasive Total active și capitaluri proprii COMPANIA JOHNSON Bilanțul pro forma din decembrie B ACTIVE Capital de rulment: Numerar (,) Creanţe de încasat datorie (b) Inventar (>) Stocuri de produse finite (g) Capital de lucru total USD Mijloace fixe: Pământ ^” Clădiri și echipamente (e) Amortizare acumulată ( ОООЖЖ) °* Total active RESPONSABILITĂȚI ȘI CAPITAL SOCIAL Datorii curente: Conturi de plătit ^* Impozit pe venit de plătit Šі ” Total datorii curente Valoare netă: acțiuni comune fără valoare nominală lxw Nealocate (d profit Total datorii și capitaluri proprii o sută PREVIZIA ȘI PROGNOZAREA FIPLY o „ W Prognoza privind ratele financiare individuale Pentru a vă face o idee despre poziția financiară a JOHNSON COMPANY într-un an fiscal, pot fi analizate ratele financiare individuale (Să presupunem că în XA profitul net după impozitare a fost de USD ) XA Coeficient actual lichiditate = / $ = (Activul circulant / = , /Obligații pe termen scurt) XV = $/! $ = - , Raportul de rambursare a investițiilor de capital (Profit net "^ impozitare / /Total, valoarea activelor) - $/! $ = - , % = $/! $ - - , % PREVIZIA FINANCIARĂ ȘI COMPOZIȚIA-PRIE va spune, dar calculele ^Ti^mernys arată „JOHNSON COM-LDNY* își poate îmbunătăți lichiditatea în XV * VEZI СР ®” ” " valori ale ratei de lichiditate ^jokc rezultatele generale ale activităților sale, așa cum este evidențiată de dinamica ratei de recuperare a investițiilor de capital folosind o foaie de calcul pentru planificarea bugetului Exemplele - până la - arată procedura detaliată pentru pregătirea bugetului principal În practică, totuși, tehnologia computerizată permite planificatorilor financiari să adopte o abordare rapidă a bugetului Pentru a ilustra metoda prescurtată, vom pregăti o declarație prospectivă a veniturilor utilizând Lotus - - - EXEMPLUL - ZhKS Furnitcher Co , Inc se așteaptă să aibă următorii indicatori pentru următoarele luni din XV: Vânzări în prima lună = USD Costuri de implementare = % din vanzari Cheltuieli generale = USD plus % din vânzări Impozitul pe venit = % din profitul net Volumul vânzărilor crește lunar cu % Pe baza acestor date, pregătim informații rezumative pentru contul de profit și pierdere proforma pentru fiecare dintre următoarele luni și pentru întregul an (a se vedea Figura - ) Folosirea unui program de foi de calcul precum Lotus - - va permite managerilor financiari să evalueze diverse opțiuni „ce-de-stă-și-așa” constatări Prognoza financiara, un element esential al planificarii, este un aspect extrem de important al activitatilor Managerilor Financiari Prognozele vânzărilor viitoare și costurile aferente oferă afacerii exact informațiile economie pentru practicieni necesare pentru planificarea financiară Această revizuire discută două „metoda colorată de prognoză financiară, Ha kl '*> metoda procentului de profit din vânzare și ( ) planificarea financiară, inclusiv planificarea bugetului de numerar și bugetarea folosind programele electronice - - ,c^c^X fila Analiză si imbunatatirea managementului activitatilor companiei CAPITOL cinci DISPOZIȚII PRINCIPALE Companiile trebuie să fie capabile să-și evalueze performanța managerială dacă doresc să mențină controlul financiar și să își atingă obiectivele organizaționale Pe măsură ce companiile se extind sau activitățile lor devin mai complexe, diversificate și diversificate, ele găsesc destul de des soluția la problemele lor în descentralizare (în măsura în care este posibil) Prin restructurare, crearea mai multor sucursale, companiile le tratează ca linii independente de afaceri Performanța conducătorilor acestor divizii sau departamente ale companiei se apreciază pe baza eficienței cu care aceștia operează cu capitalul care le-a fost încredințat Cel mai utilizat indicator al prosperității unei companii sau a diviziilor sale este rentabilitatea investiției (ROI) Asociată cu aceasta este o măsură a rentabilității capitalului propriu, cunoscută sub numele de raportul rentabilității capitalului propriu (ROI) După ce ați studiat materialele din acest capitol, veți putea: ~ explica PNI; înțelegeți componentele formulei Dupont și înțelegeți cum PGPYPSHPSADYA PGAKZHKdd - ren a,> ^^ ®^Γ^ "" "f" F", aNSOK, GO ₽ISK pentru "OXO " "" p ^ yeyu - "zGINIIiPAK ROI ON INVESTMENT (PIR) Ppyabyl pe inspshii care determină relația dintre un anumit profit și capitalul investit (general „cu * tavy) este un criteriu de evaluare a eficienței utilizării fiecărui dolar investit în activele unei companii de către un manager Creșterea PNI afectează creșterea poi pe capitalul propriu PNI se calculează după cum urmează: Venit net după impozitare PIT = •“ Total active EXEMPLUL - Luați în considerare următoarele date financiare inițiale Dacă activele totale = și venitul net impozabil = USD, atunci: Venit net după impozitare PNI - Active totale „ USD” %- Problema este că formula arată doar cât de eficient își folosește o companie activele și cât de încrezătoare este în comparație cu alte companii din industria sa Dar nu poate fi folosit pentru planificarea profitului FORMULA DUPONT Coeficientul PNI poate fi considerat ca un indicator al rentabilității și al rotației activelor În trecut, managerii se concentrau mai mult pe realizarea de profit, ignorând rotația activelor Cu toate acestea, prezența excesului de numerar înghețat în activele companiei poate acționa ca un obstacol în calea creșterii profitului, precum și • * rs tmernye cheltuieli DuPont Corporation a fost primul singur- importanţă câştigătoare * *% shefFiiisn ; rentabilitate la fel și rAr active in evaluarea manageriale d^ K**' noe i ^indicatori PNI - -uTjcpeHîHHoîo aieayaiea ₽-' ^„ribilyu^ g” și ^^■uff AND AND* ,,#•••***** %ZT,,V*W”~' G~ —- - X ^ efect ** ™ PNI asupra compoziției ^ HLZH?L razDs-', sIIH Du " ^' "" Rstool ET opsRaiyay cu ut ** și "U *> -KZ * pentru "U sh cantitate de acthaoa Vânzări Active totale Profit net post ia-yutooyh kei Vânzări « Raportul profitului * x Cifra de afaceri a valorii totale a activelor Divizarea PNI se bazează pe presupunerea că profitabilitatea unei companii este direct legată de capacitatea conducerii acesteia de a gestiona eficient activele și de a controla cu pricepere costurile Raportul de profitabilitate (procentul profitului mai mare primit din vânzări) este un indicator al rentabilității sau eficienței operațiunilor financiare Pe de altă parte, cifra de afaceri totală a activelor (numărul de tranzacții în care investițiile plasate în active sunt turnate în cursul anului cu un rezultat încorporat în vânzări) va oferi o oportunitate de a evalua cât de bine își gestionează compania activele EXEMPLUL - Să presupunem că datele inițiale sunt similare cu cele prezentate în Exemplul - Să presupunem, de asemenea, că vânzările sunt de USD Apoi: Profit net după impozitare P&I *“ Total active $“ І %' bor"'O »n K TO Aduce * * " » Creșteți atât marjele, cât și cifra de afaceri tone de mărfuri mature și excedentare-matsri '• N)' wa""mi > >-gѵ^"Po"slsn,,i active R'kl""company" "'I X ZX"compania ar putea reduce suma de $"'"- "" THherihpyie stocuri, reducând astfel depozitul I "'X IOOOS Acest gfiem ar ajuta la cresterea 'Ras la valoarea țintă ОЯ -yl" Profit EXEMPLUL - Să presupunem că miza este de USD Compania ST co- Apoi Multiplicator capital propriu - —Ts st s> Mcha active Capital propriu "^^ = OS $ = ' " w = ( - Rata de acoperire a datoriei) = -= —— = ( - , ) , Profit net după impozitare AMBALAJ Capitalul social f $ = $ „ %” TG "" , -"* folosește numai stocul k,,, Dacă societatea este oncp lu „(i PNI și PAK bud ^^h finanțată de „ comPan І” a fost furnizată către Krsl Cu toate acestea, YU ", „J, % „ reprezintă raportul, ”'J-₽aMI al standardului la valoarea totală a activelor; Poeі** GL Sh^Iprslnaenachsnyltyasactionarii care detin ^ ^ la suta din capitalul total, valoarea PAK yacT 'la' ea peste % Acest exemplu evidențiază importanța utilizării capitalului de datorie EXEMPLUL - Pentru o analiză suplimentară a relației dintre FINan structura companiei și rentabilitatea investiției acționarilor, să comparăm două companii care generează USD* de rentabilitate rațională Ambele companii au acțiuni în valoare de USD, dar au structuri de capital diferite Firma unică nu are datorii; celălalt folosește USD din fonduri împrumutate Structurile comparative de capital sunt si in Active totale USD USD Total pasive - Capital social (a) Total pasiv și capital social USD USD Firma B plătește o rată de % la fondurile împrumutate Profit operațional USD Cheltuieli cu dobânda Profit înainte de impozitare USD Taxe ( % acceptate) ( ) Venit net după impozitare (b) USD PAK ((b)/(a)] , % $ Nt $ ( ) USD , % În plus, fiind lipsită de datorii îi permite companiei B să arate un profit după impozitare mai mare prin deținerea acesteia, compania B câștigă o rentabilitate mai mare a investiției sale Această comparație arată beneficiile pe care le are aH^s™erts ie”^ Lrlt poate fi extras din o anumită limită X prea mare Riscul financiar al companiei și sk-Jlgi poate ! "*> ♦Hiro-aniya I "Stelno, Dacă activele în care fi' profit mai mare decat rata protsn^SMNYs sRsDS va Pa ^rzmi fondurile imprumutate se folosesc '^^^alte actiuni ordinare se primesc cu ta slno si kJ? Formula infectată dHnaTa ^ k mpznia își poate împărți cosff "" ^ "" volum ^ AK "a trei Total active Capital social sau Profit Rentabilitatea netă a investiției - - SPe impozitare (PNI) Câștiguri din capitaluri proprii (PAK) Profit net după impozitare Capital social Equity multiplicator = capital propriu (I - Raportul datorie/active) Active totale Multiplicator de capital propriu = în n n Capital social Total active Total active - Total pasive = ■ a> ( - Total datorii/Total active) ! ( - Raportul datorie/active) hc- - Indicatori PNI, PAK și raport bani împrumutați PRACTICANT nys cheltuieli pentru plata proTssn ^liTaL pjKU suplimentar ^ "pe cheltuiala fondurilor împrumutate, oxaaJ' Pos ^ finance ^ "; conducerea ar trebui să studieze „un PAK de determinat "Іlgstavn^ ^"k^mhіno profituri mari І Ya; Td^ipsya obținând o combinație a cifrei de afaceri a lui Enerov și selectând ZHOGO kzp tla, care ar fi cel mai mult t ”și Dinina pentru competiție Mnopk Xe, -n "n ° y ' ^" Menține un nivel egal cu media ^ industrii statistic d- P₽ utilizarea capitalului împrumutat este suficientă din pacate, aduc venituri in suma, problem™ costuri fixe asociate cu fi-”TOSMva ie” caz de suferință a intereselor acționarului profiturile generate de activele pe care le-au furnizat companiei ar trebui utilizate pentru a rambursa datorii la creditele pe termen lung CONSTATĂRI Acest capitol prezintă diverse modalități de creștere a rentabilității investiției (ROI) Împărțirea PNI în marjă și cifra de afaceri, cunoscută în mod obișnuit ca formula DuPont, va face posibilă analizarea: (a) punctelor tari și punctelor slabe ale afacerii și ale diviziilor sale și (b) determinarea modalităților necesare de îmbunătățire a performanței companiei O altă variantă a formulei DuPont, Formula DuPont Modificată, stabilește o legătură între PNI și ARR (shareholder return) prin finanțarea prin datorii și arată că finanțarea prin datorii poate aduce profit acționarilor Conceptul de valoare în timp a banilor GLAVK DISPOZIȚII PRINCIPALE Banii au o valoare în timp și, așa cum am menționat deja, dolarul de astăzi este mai scump decât „de mâine” Și nu doar pentru că inflația își poate reduce puterea de cumpărare, CI și pentru că un dolar investit astăzi va aduce mâine profit concret Valoarea în timp a banilor este un aspect important atunci când luați decizii de finanțare și investiții Acesta este un element al calculelor dobânzii compuse utilizate pentru a determina rezultatele viitoare ale investițiilor și actualizarea, care este invers proporțional cu valoarea viitoare a fluxului de numerar actual și este utilizat pentru a estima fluxurile de numerar viitoare care sunt luate în considerare în planificarea predictivă a investițiilor de capital După ce ați studiat materialele din acest capitol, veți putea: - să înțeleagă conceptul de valoare viitoare cu calcul atât anual, cât și intraanual al valorii viitoare a fluxului de numerar actual; a vedea diferența dintre conceptele de valoare viitoare și prezentă; calculați valoarea viitoare și actuală a unei plăți unice * și a anuității (o serie de plăți periodice egale); uzshp" indicatori financiari importanți u MOSP,; plătiți niște plăți V szhsssyachnys pentru Lo ^Hmmm - RZSSROCHKU' ” STa“ Ka "R F - ( + , ) - S T, ( %, ) - S ^ sume "de la caii din a cincea X ^" "-і'k'sh "mo ra'om F, - " * vyau р XT|(i/mn X w)( gae R i/i n x m %/* - *- x - Prin urmare р - lOOOOOSd + , ) - $ Tj( %, ) > $ ( ) - - USD Să presupunem că P este $ , i % și m ani Apoi, calculul anual al dobânzii compuse (w = ): pentru F - S( + , ) = USD T|( %, ) - - $ ( ) - - , USD Calcul semestrial (w - ): Fj - ( + , / ) * - - $( + , ) - - $ Tj( %, ) - - $ ( ) = - , USD Calcul trimestrial (li = ): F, - USD( + , / ) x = „ USD( + , )'" - $ Tj( %, ) = - $ ( ) - - , USD După cum arată acest exemplu, cu cât se calculează mai des dobânda fixă, cu atât suma se acumulează mai mare în cont același nis este valabil pentru orice rate ale dobânzii din perioada ts -stânga P CEPTION BFPWen Going cost akyu^g ANNUN ^ t - o serie de plăți (fă-o noi dsNsg pentru numărul specificat de perioade * ° Rsds ^ inog, fiecare plată are loc » KO ^ 'II ”P“ ni £ Da Valoarea viitoare a unei serii de egale ^"'și""Op^ este asociată cu depunerea de bani sau aceasta Nc€,a" tu^ „sumele lor de bani la sfârşitul fiecărui an în^^^m ? j CT cu posibilitatea cresterii lor d în Predare și unele' Să presupunem că Sn este valoarea viitoare a lui n CND de plăți periodice, serii personale de egali A - suma unei serii de VMP periodice egale Apoi putem scrie: plăți S - a (i ♦ i) - « + A ( + i) "-J + + a (i + I) în f - A" + i)"-' + ( + i)- + + ( + i)Oj unde m (i, n) Reprezintă valoarea viitoare a unei serii de plăți periodice egale de USD pe parcursul a n ani, calculate la o rată a dobânzii i (vezi Tabelul - ) EXEMPLUL - Doriți să determinați suma de bani pe care o veți avea într-un cont de economii la șase ani după ce ați depus USD la sfârșitul fiecărui an Rata anuală a dobânzii este de % T ( %, ani) se determină conform tabelului - și este Prin urmare, s - USD t ( %,b) - USD ( ) - USD EXEMPLUL - Depuneți USD la fiecare șase luni la o companie de economii sau investiții timp de zece ani Rata anuală a dobânzii este de % Suma acumulată până la sfârșitul celui de-al zecelea an se determină după cum urmează ) - HYOO$ ~ f -Otrava-"' СЯеа^°-^gЖ- • $ ( ) - calculul valorii actuale a banilor Valoarea curentă, definită ca tcn de azi de sume băneşti, se calculează după metoda, Pr ^ ± £ Jucărie rece care s-a folosit pentru calculul costului xbiіushey prin metoda de calcul a dobânzii complexe „' „ În calculele de determinare a valorii curente, numite scontări, rata dobânzii i se numește с^е, discount, denumit mai des costul capitalului, rata minimă de rentabilitate cerută de investitori (A se vedea capitolul pentru mai multe despre costul capitalului ) Amintește-ți asta F, \u d P ( * i) " Prin urmare, p „( ♦“i>în „( * o-] f f x atinge>- unde T (i, p) este valoarea actuală a $ (vezi Tabelul - ) EXEMPLUL - Ai ocazia să primești USD în ani Dacă puteți câștiga o rentabilitate de % a investiției dvs , care este suma maximă pe care ar trebui să o plătiți pentru această oportunitate? Pentru a răspunde la această întrebare, trebuie să determinați valoarea actuală de /$ care va fi primită în șase ani folosind I ' rata procentuală de reducere F este de USD, i Rai^ la sută și n este de șase ani T ( %, ) este egal cu , conform tabelului - - -I - T/KHț e, - OOOO«O,% ) - USD După cât poți ^ Investițiile DVS plătiți P o, yazhnosp nu are sens în valoare de S după l^" *"- ' CU SUM- valoarea actuală a fluxurilor mixte fluxul de numerar Cea mai proastă valoare a unei serii de plată mixtă, da) reprezintă suma curentă? Primit - la o plată separată Știm că actuala ^ ° ™ Conform ^ întregii plăți este valoarea temporară a ^ ° IOM ST ' ^ a tezh, ținând cont de valoarea corespunzătoare a TSnis a sumei plății EXEMPLUL - Intenționați să lansați o linie de producție pentru un produs nou care te va costa USD Încasările dvs anuale de numerar estimate sunt: an an ani $ $ $ Dacă trebuie să câștigi cel puțin % din investiția ta, ar trebui să începi o nouă linie de producție? Valoarea actuală a acestei serii de fluxuri de numerar mixte se calculează după cum urmează: An Intrări de numerar x T ( %,p) Valoarea actuală LLLAG $ , $ USD , USD $ , $ USD Deoarece valoarea actuală a intrărilor dvs de numerar planificate este mai mică decât fluxul de numerar necesar inițial, nu trebuie să continuați cu acest proiect CONCEPTUL DE VALOARE TEMPORARĂ '"nі-a" - ~~ ~ Masa monetară ■^my to life "chirie jiokt" "T SERIE DE EGALI pensie curentă, ^ I Pro-®^"^^ stRi"'G',ymat Pentru a compara aceste fIn * I □ iovlya^oli'iesuth""g^trebuie să cunoaștem costul curent m EquNnXstR^^,TOYA "^NBRIDGE al unei serii de perioade egale^ I co “ote C "OMOUlbw slsd^- &^'Pn) М°ЖС EXEMPLU „-><> Să presupunem că o obligațiune de anuitate promite— ^nogo venitul din dobânzi în plasamentul ^ad ""Plătirea lasă la sută Costul curent ^ "аВка ; o, chiria va fi: o «° «b această viață ^' p A S > D " ^ ecuația: P, - A x I C -A * [(] y -—t ~ I ” + î) -A*Y (î^ g A X T (i, n) z- H valoarea curentă a unei serii de gaz periodic egal T (i, p) - „„' contabilizată la o rată de i procent-^XoniёPDl TAXĂ eu? + nsc a anului contribuția necesară pentru a acumula $ *'Ja I 'S eu $m - $ I b - ( %, de ani) - L e S , - S eu împrumuturi în rate pe termen lung I este un credit rambursat in rate, reprezinta co-Pe termen lung este egal cu MI bani periodici credit de luptă, în împrumut de căsătorie pentru achiziționarea unei mașini, lor suma • {OST și majoritatea creditelor comerciale - ^ vLp „r° io” și ^ ck,, cu plățile pot fi calculate după cum urmează: Pa - A X m (i, p) Determinând valoarea lui A, obținem: Suma împrumutului-A EXEMPLUL - Împrumuți USD timp de cinci ani la o rată de U la sută Plata anuală la sfârșitul anului aferentă împrumutului se calculează după cum urmează: p - USD T/ %, ani) = , (din tabelul - ) P a plății împrumutului „ % / luni - %, ' = USD, ț #, O luni) - (din Tabelul - ) Prin urmare, $ A" WS' S M Deci, pentru a recupera capitalul și dobânda la , USD (rată de la sută, împrumut pe de luni), trebuie să plătiți , USD pe lună în PO pentru următoarele de luni EXEMPLUL - Să presupunem că o companie contractează un împrumut de USD, rambursabil în trei rate egale la sfârșitul fiecăruia dintre următorii trei ani Rata bancară este de la sută Suma fiecărei plăți va fi: Р = $ T ( %, ani) - Prin urmare, $ A „ L ” - S- Construirea de grafice de rambursare a creditelor pe termen lung O defalcare a fiecărei plăți de împrumut în dobândă și principal Datoria este adesea prezentată sub forma unui program de rambursare a creditului, ■ partea de dobândă a plății are cea mai mare valoare în perioada inițială (deoarece soldul principal al datoriei merc # I S SS ; , USD , USD > Din Tabel - cu valoarea lui T, egală cu , , și o perioadă de ani, valoarea lui i va fi egală cu % Prin urmare, rata anuală compusă ar fi de % Calcularea valorii unei obligațiuni Obligațiunile plătesc o anumită sumă de venit, de obicei semestrial, pe un anumit număr de ani, și valoarea nominală a obligațiunii la scadență Astfel, o obligațiune este o serie de plăți periodice egale plus o sumă forfetară finală Valoarea UE este definită ca valoarea actuală a mișcării plăților „ I M v „fîd +>)'+ ( - X t (i, p) + M X t (i, p), rze - plăți de dobândă pentru perioada, M este valoarea nominală sau valoarea de răscumpărare, de obicei USD, i este rata de rentabilitate cerută de investitor, ■ este numărul de perioade Subiectul Ei" va fi discutat mai detaliat în capitol ІL ^ymy^ Să presupunem că conform oblipiamului МV ' ~— LTc % pandantiv vyp Puschsny sro^ rude și fiecare legătură are L * "^ proi ^ nya L" |J " deoarece procentul de plată XX ^ ^ "^ din perioadele de plată este egal cu d "ad" ati a " ^ * Dye, y ^ DaX de fonduri este S / \u d ^ yr ° ao" "acumulat de L Să presupunem că aveți cel puțin procente necesare pentru o anumită specie Puntea (V) a acestei legături Compoziția „Legătura” și* Curent % paisprezece% % ' Băuturi (sau chitanțe) la sfârșitul fiecărei perioade G '•"' °' ,m °-'' Mw “ ■”' „■'”” o “L*”■”' '•” X ”: oi” ““ ”-“! °- °' ” '■”' »>» 'M'',w OJ QO VOO W' 'K J ™ "llii"' '' H> "' " e'j}( o M o Xt M , , , , , , R' O- ' J L” , , , , , , , , , OD ЛІ , , , , , , , , , Q Q Q Q S , " , , , , Г , , , , ] o W O , , , , , Ho , , , , , ,m , , , , , , O , , , , , , , , , , , , , , O OCM , , , , , , , , , , , , , , , J , , , M , , , , , , , , J J , , , M , , , , , O OM , , , , , , , , , , , , , , , , , , , , , , , , , , , , , , , , , , , , , , , , , , , , a , o;i oi ib , , , , , , , , , , , , , , , , , , , , , , , , , , fl , , , , , , , , , , "" - eu (TTî) J patru cinci eu S nouă II V paisprezece LA şaisprezece unsprezece nouăsprezece ) J » eu!" , ° I, S II * , I, II " , patru" , cinci% , % , * , " , Yu nouă% , bbl * , , , , , , ?KOHOM; L* , D patru cinci nouă unsprezece * , , HI , * , l>« , g* , , , , , , , , , , , , * * I « BW la% % ** RDP , , , , , L " M ft , USD , USD , USD , USD , USD , USD , USD C a * l g " , J , , M ) P % , I E , " % , , S S *> > * JS» L |LEV '• % 'MZ ' b "ii" LLto " ey " „belt stonmochn lene * '•” , OYA"^" K° IM ™" persecuția banilor hmx , „^NYH P^ *”■> primit periodic, mai it , ”ohoya' "emo" > L RSNTY GROWTH OR S,,IZHSI"' Gp^ieip"»' i'“ „Khala este determinată de schimbarea ei '^zhn^ysto'bridge soaked up - suma care determină valoarea investiției; І“r ^ produs inițial ^ este suma la care costul de vânzări al capitalului op ^ psrv al „ al-lea preț de cumpărare în numerar în yen al investiției i dayazhitslyostyo in odikvodtkhl n ya$- No akii A "Rost so ^ multig ^ P, ° ° DAY | x „EXEMPLUL - Luați în considerare următoarele date, conform cărora valoarea unui stoc se dublează într-o perioadă, iar apoi stocul scade la valoarea sa inițială Venitul din dividende (venitul curent) este zero Perioade de timp W) H (la sfarsitul perioadei) $ - % - % Găsim venitul mediu aritmetic; % -*■ ( %) % vânzarea a ^^”°°™' olnako' stoc, dobândit pentru !n slugіgiГС susputYa^v^ perioadă de timp, ns at >hod, „by yip In the lohoda; a adus fără echivoc zero ' sau Rentabilitatea așteptată = Rată fără risc + Beta x x (Primă de risc de piață), ?с rj — câștigul pe acțiune așteptat (sau necesar) j, rr - Rata de risc pentru o acțiune, cum ar fi un bon de trezorerie, "Stoke is|GY sistematic ѵ"^''pm^'iritat b - pariu", coeficient'""m th) risc picior, necontrolat • ( Q)> care este egal cu cel aşteptat suprataxă pentru rata rI«R ^p^kovy (rf), prsdgav' venitul pieţei dh ° i> al-lea venit din bonul de trezorerie, în scopul de a Ar fi posibil să obținem un "?; și nivelul de risc (estimat prin coeficientul de compensirovl Formula arată că necesarul beta) Astfel, P - pentru un anumit titlu, Mags este egal cu randamentul (așteptată pentru titlurile care nu prezintă niciun risc, plus XX pentru riscul de piață Formula £nnaG arată că gradul de risc în mod specific D JXJh securitate (coeficient beta) Cu cât este mai mare °"Suhcht beta a unui titlu, cu atât este mai mare randamentul așteptat (sau necesar) al deponentului E— ACEA rf = % și rm = % Dacă beta aXii este , prima de risc de piață cc ar trebui să fie de %: rj - rf + b(rm - rf) - \u d % + , ( % ~ %) \u d % + % \u d N% Aceasta înseamnă că vă puteți aștepta (sau solicita) la o sumă suplimentară de % (prima de risc) din acest Acord peste rata de rentabilitate fără risc de % Câștigurile totale (așteptate) pe acțiune ale investigatorului ar trebui să fie % + % - % CUM SĂ TRATAȚI CU BETA Coeficientul beta măsoară volatilitatea lui is”n°'' în comparație cu indicele mediu al prețului acțiunilor ^Fără venit din acțiuni - Răzbunare cu venituri, zzf „xiroadn ^^ oh ^ multe hârtii De exemplu, dacă coeficientul-enL ^ * ** P ^ ike Іu este , și bursa crește? ££nok > "Estimează venitul așteptat și p„«^^^am'>* d este rata de rentabilitate cerută de investitor OBLIGAȚII O obligațiune este un certificat sau o garanție care certifică că proprietarul acesteia, după ce a acordat un împrumut societății, are dreptul să primească un procent și o sumă fixe din datorie Anumiți termeni și caracteristici sunt folosiți pe scară largă pentru a descrie legăturile: - valoarea nominală - valoarea nominală (valoarea la scadență), de obicei USD; — rata cuponului — rata nominală a dobânzii care determină dobânda efectivă care trebuie primită pentru obligațiune Acesta este un procent anual bazat pe valoarea nominală De exemplu, dacă aveți o obligațiune de cu o rată a cuponului de procente, veți primi USD în dobândă anuală; — data de răscumpărare — data finală până la care trebuie plătită principalul obligațiunii; - venit - rata reală a veniturilor din dobânzi primite de dvs atunci când investiți în obligațiuni Randamentul obligațiunilor” este diferit de rata cuponului Dacă legătura M yen sub yomi^^T— - On la reducere), venitul budst ANZ este cumpărat cu un yen peste valoarea nominală * STJaia *^kX ^nsna cu o suprataxă) venitul budest ho' EVALUAREA OBLIGAȚIILOR Pentru a evalua o Obligațiune TREBUIE SĂ ȘTIȚI tor * (Despre valoarea fluxului de numerar \ 'RI fak clar pentru investitor, egală cu periodicul T ^ P "C ^ v- du plătibilă investitorului, „ nominX ^ GN ° MuDoh ° - plătibilă la apariția sookTp ganii; ( ) scadența împrumutului și ( ) tnHs^°Gasni a investitorului ^Rata de rentabilitate disponibilă Venitul periodic din dobânzi poate fi la sfârșitul unui an sau jumătate de an Costuri Se obține pur și simplu prin valoarea actuală a acestor fluxuri Dacă plățile veniturilor din dobânzi sunt efectuate zilnic, atunci ѵ*fit- m V-Ș| - X T (tn) + M x T/rn> gaz I - plata veniturilor din dobanzi pe an = rata dobanzii cupon x valoarea nominala; M este valoarea nominală sau valoarea la scadență, de obicei USD; r este rata de rentabilitate necesară pentru investitor; n este numărul de ani până la maturitate; T este un indicator al valorii actuale a veniturilor din dobânzi ale unei serii de plăți periodice egale din suma de $ (care este determinată conform Tabelului - din Capitolul ); Tj este un indicator al valorii actuale a veniturilor din dobânzi din suma de $ (care este determinată din Tabelul - din Capitolul ) Ambii indicatori T și T au fost discutați în detaliu în capitolul al valorii în timp a banilor nouă EXEMPLU „ , M O cu o scadență de ani și au - Să vedem Valoarea nominală de II- Dobânda cuponului X va fi adecvată „Părțile cred că nivelul dvs de risc asociat cu plata venitului din dobânzi este de USD Costul net este: t m V"^(I+r) ( + " = I x T (r,n) + M x Tj(rn) = £ S S „ GBP( + , )* ( + , )*°” - x T ( %, ) + $ x Tj( %, ) = = ( , ) + ( , ) - - , + , = „ Dacă venitul din dobânzi este plătit semestrial, atunci: b / M V „^( + /r)*+ ( + r/ ) -" - | x T (r/ , n) + M x T,(r/ , n) EXEMPLUL - Să presupunem că avem aceleași intrări ca în exemplul - , cu excepția faptului că venitul din dobânzi este plătit semestrial, atunci: a și t > ■ ѵ igtadі + - x W - "' + m x T (g / ' p)' Pentru ■MS t«l ( + )» ( + ) ' - $T ( %, ) + $Tj( %, ) - - W ) + ( ) - - , USD + - - , USD SUNT ^Venit FIT' P BONDS K IN ₽WE P₽^^ Oblipshi” sunt evaluate în funcție de diferite Cel mai bun venit și venit pe MTy pentru venitul ^^gp Venit curent Venitul curent - „n venitul lui impartit la slab o lui lublicateya în ■” Noah ^„„“Costul unei obligațiuni de USD la o nouă rată de rentabilitate pe care ai putea-o obține, este de , USD Mkuza și l-a păstrat până la data scadenței ați cumpăra acest exemplu , costul obligațiunii ( , USD)? Amintiți-vă că procentmax Să calculăm randamentul pe acesta a fost calculat calculând dacă este de la sută din obligațiunea Sna, care determină valoarea obligațiunii: chala reproduc modelul sos QOOS V- , USD - * U * și'° " - USD x T (r, ) + S * b(r, y) Deoarece această obligațiune este vândută cu o reducere față de valoarea nominală ( , USD față de USD), randamentul obligațiunii este peste rata actuală a cuponului de % Prin urmare, să încercăm să calculăm la la sută Înlocuind valoarea indicatorilor cu procente în ecuație, obținem: V- ( ) + ( ) - + - - Valoarea estimată a obligațiunii de , USD este mai mare decât prețul real de piață de , USD, astfel încât randamentul nu este de % Pentru a reduce costul estimat, rata profitului trebuie crescută Cu o valoare de procente, obținem: V“ ( ) + ( ) - f , ♦ , ■ - , costul gadia este exact egal cu prețul de piață al ob- cu ei, membrii J Pr ° istov determină venitul din această obli- SR ° K * toate rambursările Nu VENIT L? exemplu M G - D/V, din care se poate observa că rata de rentabilitate aşteptată xw ppi a acestei acţiuni este egală cu venitul din dividende ÎIVILSP|R°- pretul din magazin) °DI (anul «« Dividend/ EXEMPLUL - O acțiune preferențială care plătește USD în dividende și are o valoare de piață de USD pentru un randament de %: pe an sub formă de di-poate avea ts- d = D/V = S/ S - % ACȚIUNI SIMPLE O acțiune ordinară este o investiție în capitalul propriu deținut de o companie Este echivalentul unui cont de capital pentru întreprindere individuală sau capitalul investit de fiecare dintre parteneri pentru a forma o societate pe acțiuni Acționarii companiei au anumite drepturi și privilegii, inclusiv: - controlul asupra companiei Acţionarii aleg directori, care la rândul lor recrutează funcţionari pentru a conduce afacerea; - dreptul de preferință, care reprezintă posibilitatea de a cumpăra o nouă acțiune Dreptul de preferință permite deținătorului de acțiuni comune să păstreze proprietatea proporțională a companiei prin achiziționarea de noi acțiuni sau orice titluri de valoare convertibile în acțiuni ordinare STOC EVALUAREA OYY* Valoarea intrărilor de numerar, în așteptare X"O"' "=" U X" D>'""' NYAH ȘI COST îMBUNĂTĂȚIT°™ ac NOI" ivs ^-^ nii la data ei nj posesiune Ler unic și cotă comună în TOJlb Pentru un investitor Influență „Aktsvi proiectat este un curent la un AN” dividende în numerar să fie valoarea așteptată (D ) n* și piața așteptată noi să fim primiți - prețul acțiunilor pe monedă a anului (Pj) Dacă (d) reprezintă rata de rentabilitate cerută de investitor, valoarea acțiunilor comune (Rho) este: R EXEMPLUL - Să presupunem că investitorul „GGO” plănuiește să cumpere acțiunile A la începutul anului Se așteaptă ca dividendul să fie de , USD până la sfârșitul anului, iar yenul bursier este de așteptat să fie de S până la sfârșitul anului Dacă rata de rentabilitate necesară investitorului este de %, prețul acțiunii ar fi: p -b-t + (HPR( ♦r)' , USD „( * , ) + ( + , )” - , $TjO %, ) + O T, ( % ) - - , ( , ) + ( , ) - - ♦ - - Perioada de deținere multiplă Deoarece un stoc comun nu are scadență și poate fi deținut timp de mulți ani, este necesar un model mai general, MHor?yK period, pentru a-și calcula valoarea Modelul de evaluare pentru o acțiune publică: *• - t - o * țf' c D| " dividend pentru perioada t Dividendele pot fi împărțite cu creștere zero și dividende cu post^ "“^mdm creștere zero (adică Do = O, = Vslu^ fezabilitatea akiii va fi: modelul estimator p -S Acest model este cel mai aplicabil la evaluarea acțiunilor sau acțiunilor comune de valoare foarte mare '' m- EXEMPLUL - Să presupunem că „dividendul (D) este de , USD și rata de rentabilitate necesară investitorului este de %, atunci prețul acțiunii ar fi: , În cazul creșterii constante, dacă presupunem că dividendele cresc anual cu o rată constantă (adică D = D (l + g)'l, atunci modelul general de evaluare a acțiunilor va fi: ■•■L Formula poate fi reprezentată astfel: Dividend pentru primul an Syiiosp a unei acțiuni ordinare t> și dohoshch Rata de distribuție) • Această formulă, cunoscută sub numele de modelul de evaluare Gordon, este cel mai aplicabilă în evaluarea acțiunilor comune în companii foarte mari sau diversificate EXEMPLUL - Luați în considerare o acțiune comună care a plătit un dividend de USD la sfârșitul anului și se așteaptă să o facă Cu ritmul pri^Gi; "lor ™ P *: > smaya stavkz d ° * ° d-> iiyae p^ceito» ^G^isK™- Costul unei acțiuni este determinat de X^ovr*eom; P> " A USD ro-^ , - , RATA DE RENTABILITATE AȘTEPTată ^ACȚIUNEA COMUNĂ ° PLA a ratei de rentabilitate așteptată a unei acțiuni comune poate fi obținută cu ușurință din modelele de evaluare aK "^> Formula pentru calcularea ratei de rentabilitate pentru o perioadă de deținere unică este derivată din: R, F "ro" ( + g) ( + Rezolvând pentru r, obținem: f,Dl? $ - - w $ ♦ Q J sos" -şaisprezece%, SAU -la Venituri din dividende - = % , USD Venituri din câștiguri de capital - O d - Venit din dividende + Venit „ „resp și % + %” - șaisprezece% Cu o creștere constantă a dividendelor, formula pentru determinarea ratei de rentabilitate așteptată dintr-o investiție într-o acțiune va fi: Rezolvând pentru r, obținem: D G • R + = * „ Venitul din dividende + Creșterea anuală a dividendelor EXEMPLUL - Să presupunem că dividendul companiei dvs pe acțiune este de , USD și că este de așteptat să crească cu o rată constantă de % Prețul actual de piață al acțiunii este de USD Atunci rata de rentabilitate așteptată este dată de: - % + % = - % —;-khl^ГІ^ — CONCLUZII În acest capitol „">£X£n share Evaluarea reprezintă „linia stocului și analiza costului ts | £ears, inclusiv metoda de determinare a valorii lui x cu reduceri "st viitor flux" cu norma "profit Cost aproximativ £ în conformitate cu G• ^Xstvo, valoarea actuală a tuturor va fi, "gani""• """ tXoro a venitului și valoarea principală a acțiunii; -Khmost „"""““■'“ormypribg li investitori (model de evaluare-dens Și necesar-yur Goryaona) si acest capitol ki market yenneao? s Yazannys cu definiția smatrivhin-urilor așteptate în P ^ n ^ Costul capitalului GL VA nouă DISPOZIȚII PRINCIPALE Costul capitalului este definit ca rata de rentabilitate pe care o oferă o companie pentru titlurile sale de valoare pentru a-și menține valoarea de piață Managerii financiari trebuie să cunoască costul capitalului pentru a ( ) să ia decizii de investiții de capital, ( ) să fie utili în dezvoltarea unei structuri optime de capital și ( ) să ia decizii cu privire la leasingul pe termen lung, schimbul de obligațiuni vechi pentru obligațiuni noi și în gestionarea capitalului de lucru Costul capitalului este calculat ca medie ponderată a diferitelor componente ale capitalurilor proprii, pozițiilor din partea dreaptă a bilanțului, cum ar fi datoria, acțiunile preferențiale, acțiunile ordinare și rezultatul reportat După ce ați studiat materialele din acest capitol, veți putea: — Calculați și evaluați costurile de finanțare cu un singur element, inclusiv datoria pe termen lung, obligațiunile, acțiunile preferate, acțiunile comune și profiturile reportate; - determinarea costului total al capitalului; – stăpânește diverse metode de calcul a mediilor ponderate; YAGLPOMIKL PENTRU PRACTICIANȚI ———^TiGsiisnaya cost marginal cappada program comun de investiții se poate studia elaborarea unui buget anual pentru investiţii monetare şi posibile calculul costului elementar al capitalului CALCULI nv ,smsnt a rămas în urmă * are un COST-Fiecare componentă SOHmyk după cum urmează; sti, determinat ate * U TAXATION; k'~ST?|I- p - costul împrumutului după impozitare, k, \u d " іХм^^р««*lsp,р°«annoyati' 'la pune în felul următor: c udst look- D = PoU- + EXEMPLUL - Să presupunem că datele de intrare sunt aceleași ca în Anexa - , cu excepția faptului că compania intenționează să vândă acțiunile nou emise ale lui A și prețul de plasare este de % Apoi: la - + - k' ro ("-o S-+ %" USD ( " , ) - , % + % - - , % Metoda modelului de evaluare a activelor fixe (MOEP) r')() , numiți această metodă alternativă de evaluare a unei acțiuni demne, trebuie să: Gr De obicei "іrіnі^^ R "sCh, ^, ^ RsyLogo al facturii SUA- egal cu stpvks s* іI)fiІІС>l al rulării stocului (b), care este Alredslmt * ^-whom (sau nsdivsrsifntsnshhinnogh)) ca indicator al sistemului risc RATA randamentului unui portofoliu de valori mobiliare , ™ „STOC KOMNOW ȘI” Dow Jones Ikdustrials- *„Rata necesară de rentabilitate pe acțiune a companiei, utilizați” ecuația MEP: K - GG ♦ b (Gn - gg) Din nou, să ne răzbunăm că simbolul fj este înlocuit cu ks EXEMPLUL - Să presupunem că rf este %, b este devreme , și rf este %, atunci: k, - mr + b(rm - rr) - - % + , ( % - %) - - șaisprezece% Această valoare de % a unei acțiuni comune constă într-o rată fără risc de % plus o primă de risc de % Evident, prețul acestei acțiuni este de , ori mai influențat de factorii de risc sistematici decât portofoliul de piață al valorilor mobiliare Costul profitului reportat Valoarea rezultatului reportat (k^) este strâns legată de valoarea deținerilor existente de acțiuni comune, deoarece costul capitalului propriu dobândit din rezultatul reportat este același cu rata rentabilității cerută de investitori pentru acțiunile comune ale unei companii Prin urmare: ^"costul total al capitalului UeM ,mosp "de capitalul companiei prsdstkhkіlst ill ObiyaYa ,''^|Este costurile de capital cu un singur element un "live KSS EI* "ooinoyalamo la fiecare parte a capitalului estimat TU* va reprezenta costul total al capitalului* £cd K> V POONIMTAYH expresii ale cotei fiecărei surse * k * și "tm" " * structuri totale" uit *> m * m capital * dar la fiecare pentru surse * "* - ********* wd wd - % ar din capitalul total primit din obligații de datorie w - % din capitalul total primit din acțiunile preferențiale, noi - % din capitalul total primit din costul extern al capitalului companiei; w, - % din capitalul total primit din profituri nedistribuite (sau valoarea intrinsecă a capitalului companiei) Cântărirea capitalului poate fi levomachalyayya, Me, evim mi marginal Cântărire inițială Ponderea inițială se bazează pe structura actuală a capitalului companiei și este utilizată atunci când conducerea consideră că structura actuală a capitalului este optimă și, prin urmare, ar trebui menținută în viitor Există două tipuri de ponderare inițială - după valoarea contabilă și după valoarea de piață Cântărire după valoarea contabilă Utilizarea metodei de ponderare a valorii contabile pentru a estima costul ponderat al capitalului unei companii presupune că noi finanțări suplimentare vor fi obținute folosind aceleași metode pe care le-a folosit compania pentru structura sa de capital existentă Diviziune de cântărire ECONOMIE PENTRU PRACTICIENȚI valoarea contabilă a fiecăreia dintre părțile constitutive ale capitalului prin suma valorilor contabile ale tuturor surselor de capital pe termen lung Mai jos este un exemplu de calcul EXEMPLUL - Să presupunem că Carter Company* are următoarea structură de capital și costul fiecăreia dintre sursele sale de finanțare Obligațiuni imobiliare (valoare nominală S) Acțiuni preferate (valoare nominală USD) Acțiuni ordinare (valoare nominală USD) Profituri reportate Summeg USD , % (din exemplul - ) B % (din exemplul - ) , % (din exemplul - ) , % (din exemplul - ' Total Ponderea valorii contabile și costul total al kalit-la se calculează după cum urmează: Echilibrul ponderat Costul sursă &Ж і СІЦ £Ц> Cost COST Datorie ZObpQQOOS % , % , %(b) Privilegiat acţiuni , % , Comun acțiuni , % , Nealocate profit ^OâQQQ , % , Total % , % Costul total al capitalului = k ■ , % - od ' Cotă comună - USD și: u ' • l*u Acestea conduc la un flux de numerar cât de mult un astfel de loc în următorii ani, eu n^^uG^ ^-valoarea în timp a banilor Trebuie Coeficientul de rentabilitate al proiectului prin urmare buștenii ar trebui să fie luați în considerare la planificarea investițiilor de capital ^ Soluții Xogo: EVALUAREA INVESTIȚIILOR Managerii financiari folosesc mai multe proiecte de investiții, care includ Perioada de rambursare '°ChayuT^Utilizatori: Rata de rentabilitate contabilă (URP) Valoarea actuală netă (VAN) Rata internă de rentabilitate (IRR) Raportul de rentabilitate (sau raportul dintre costuri și venituri) Perioada de rambursare Perioada de rambursare este timpul necesar unei companii pentru a-și recupera investiția inițială Se determină prin împărțirea investiției inițiale de capital la intrările de numerar rezultate fie din venituri crescute, fie din economii de costuri EXEMPLUL - Presupune: Costul investiției Acumularea de numerar pentru anul post-impunere I&OOOS JDOOS Atunci perioada de rambursare va fi: Investitie initiala Perioada de rambursare = acumulare stoică S $ - goluri I S aelyaoMYAKAD PENTRU PRACTICIANȚI -* -este mai logic sa alegi un proiect cu un termen mai scurt yayim și au o mare lichiditate D® a unui proiect cu afluxuri inegale de zăpadă-" tS JXr după impozitare Suplimentul proiectului-SSSSSS * este S An patru cinci Intrări de numerar A($) B(S) Când intrările de numerar nu sunt aceleași, trebuie să calculați perioada de rambursare prin încercare și eroare Perioada de rambursare pentru proiectul A este de USD = USD + USD + USD + USD sau ani Perioada de rambursare pentru proiectul B este de USD = USD + USD + USD: ani + - */j ani Proiectul B în acest caz este de preferat deoarece are o perioadă de rambursare mai scurtă Avantajele utilizării metodei de rambursare atunci când se evaluează un proiect de investiții sunt că ( ) este simplu de calculat și înțeles și ( ) ia în considerare în mod eficient riscurile de investiție Dezavantajele acestei metode sunt că ( ) nu ia în considerare valoarea în timp a banilor și ( ) nu ia în considerare valoarea intrărilor de numerar post-rambursare care determină profitabilitatea proiectului Rata de rentabilitate contabilă Rata de rentabilitate uniformă S (ORR) evaluează profitabilitatea comparând fie investiția necesară, fie investiția medie cu venitul net anual viitor * JJCAK TAKE FmUKMx DE ILAM ca solutie Iorm°y a sosit „ii EXEMPLUL - Luați în considerare următoarea investiție Yaksthtsnya inițial Orientare, id Fluxul de numerar anual Deprecierea exercițiului (folosind metoda liniară de ȘTERRARE A COSTULUI COSTULUI DE SCOP) a imobilizărilor la contabilizarea amortizarii) " Rata de rentabilitate contabilă după aceasta este pur și simplu vun - profit ChiSTM ioogd - Î SS Investment “ OGS e - , % Uz/l Dacă se aplică o investiție medie (de obicei luată ca jumătate din investiția inițială), atunci - GD' $ - $ UNP SOS W %- Avantajele acestei metode sunt că este ușor de înțeles, ușor de calculat și ține cont de importanța profitabilității Cu toate acestea, nu ia în considerare valoarea în timp a banilor și folosește date contabile în locul măsurilor de flux de numerar Valoarea actuală netă Valoarea actuală netă (VAN) este diferența dintre valoarea actuală (IC) a viitoarelor intrări de numerar rezultate din proiect și valoarea investiției inițiale (I): ths - jc - I Valoarea actuală a fluxului de numerar viitor este calculată folosind așa-numitul cost al capitalului (sau rata minimă de rentabilitate necesară) ca І» ECONOMIE pentru practicanți Rata de numărare Cu un ciclu anual de fonduri periodice egale st ^ plsniydsszhnyh, valoarea curentă determină ^ tc - l * t (i p) unde A este suma serii de încasări periodice egale de fonduri Valoarea T a găsirii conform tabelului - din capitolul Dacă PTS este pozitiv, ar trebui să acceptați proiectul Dacă nu, trebuie să-l aruncați EXEMPLUL - Luați în considerare următoarea investiție Investiție inițială USD Durata estimată ani Intrare anuală de numerar USD Costul capitalului (rata minimă de rentabilitate necesară) % Valoarea actuală a intrărilor de numerar este: TC - A * m (i, p) " - $ T ( % ani) - - $ ( ) $ Investiție inițială (I) Valoarea actuală netă (VAN = PV - I) USD Întrucât VAN al acestei investiții este pozitiv, această investiție trebuie aprobată Avantajele metodei VAN sunt că ține cont de valoarea în timp a banilor și este disponibilă pentru calcule, indiferent dacă fluxul de numerar reprezintă o serie de încasări periodice egale sau schimbătoare Rata interna de returnare Rata internă de rentabilitate (IRR) este definită ca rata dobânzii care egalizează investiția inițială (I) cu valoarea actuală (PV) a viitoarelor intrări de numerar Cu alte cuvinte, pentru VNR: este LII NTS - CUM TAKE FtUHlum dr,zam?g ne-a condus este costul capitalului n^x P^*e" poad de mai jos L în s eu E F preferinta pentru implementarea proiectelor raportul de profitabilitate, arată „oprsdslyasmad co- Trebuie să selectați proiectele A, B și D Prin urmare, și ts L $ $ În QQQQ JQQQ $ TTS - USD - USD - USD Programarea zero-unu este un caz special de programare liniară și este cea mai comună abordare pentru rezolvarea problemelor de limită financiară Scopul său este de a compila setul de proiecte care maximizează valoarea actuală netă (VAN) sub constrângeri bugetare Folosind intrarea dată în Exemplul - , putem reprezenta această problemă ca o problemă de programare „ - ” după cum urmează: { dacă proiect) selectat dacă proiectul j nu este selectat (J ■ I , , , ) Această sarcină poate fi formulată după cum urmează Maximizarea NTS - ",$ ♦ X $ ♦ ",$ ♦ " $ - c$ ♦ dat fiind )$ ♦ ",$ ♦ ♦ , ♦ "$ ♦ ♦ „ $ • - în, și • e ♦ M economie pentru practicieni Folosind practica rezolvării problemelor ” ~ reinvestirea mea: costul nu este”, reflectă cu acuratețe rata pieței care ajunge „Chio **” „“ EXEMPLUL - Să presupunem următoarele Fluxuri de numerar" ~ * G aproximativ A ( ) B ( ) Calculele VNR și NTS la % dau agaric cu miere: următorul controversat H C LA USD eu in SHG % % Diferențele de clasare sunt cauzate de un proiect inegal nym norme de reinvestire pentru fiecare dintre metodele de calcul Metoda BHP presupune că fluxul de numerar de USD de la Prosug A este reinvestit la % în următorii patru ani; metoda PTS presupune reinvestirea a USD la % Decizia corectă este de a selecta proiectul cu VAN mai mare (adică Proiectul B), deoarece metoda VAN oferă o rată de reinvestire mai realistă (costul capitalului, % în acest exemplu) Valoarea actuală netă în raport cu diferite rate de actualizare (costul capitalului) este prezentată în graficele VAN pentru proiectele A și B (Figura - ) Analiza fig - arată că la o rată de actualizare mai mare de %, proiectul A are un VAN mai mare decât B și, prin urmare, trebuie acceptat La o rată de actualizare mai mică de %, proiectul B este mai important decât A și, prin urmare, ar trebui să fie la n ^ ) Pic f - Programul PTS dw proiectele A și B IMPACTUL IMPOZITULUI PE VENIT ASUPRA DECIZIILOR DE INVESTIȚII Impozitele pe venit necesită estimări aproximative ale multor decizii de planificare a investițiilor de capital; se întâmplă adesea ca proiectele care par atractive să fie respinse după ce se stabilește impozitul pe venit Impozitele pe venit sunt de obicei legate atât de cantitatea, cât și de momentul intrărilor de numerar Deoarece venitul net, nu intrările de numerar, este impozabil, intrările de numerar după impozitare sunt de obicei diferite de venitul net după impozitare Să definim: S - Vânzări; E - Costuri curente în numerar; d - Amortizarea; і — Rata de impozitare SUNT După clarificare Flux de numerar după = Flux de numerar înainte de - (S - E) ~ (S - E - X iadogo se calculează după cum urmează Deduceri de amortizare \u d - capacitate \u d Likaidatsnonym stand "osp, Anii - ani USD/an Un calcul alternativ este de a înmulți costul amortizabil ( USD) cu rata anuală de amortizare, care în acest exemplu este de , % Rata anuală se calculează împărțind unitatea la numărul de ani de serviciu util ( / = , %) Rezultatul este același: USD x n % = USD Metoda sumei anilor (SL) Această metodă poate fi reprezentată ca o fracție în care numărătorul este numărul mediu probabil de ani de viață utilă în ordine inversă, iar numitorul este suma acestor cifre De exemplu, dacă durata de viață utilă probabilă medie a unei mașini este de opt ani, scrieți numărul în ordine inversă: , , , , , , Suma acestor numere este sau ( + + + + + + + ) Deci fracția pentru primul an este / iar pentru ultimul an - / Suma a opt fracții este / sau În consecință, la sfârșitul celui de-al optulea an, mașina este amortizată la valoarea sa de salvare ECONOMIE PENTRU PRACTICIENȚI def = CX',X"'',MTel X^ ^(" P S G - y - An patru cinci S Total Fracția x / / / / / / / / Sumă amortizată ($) ■ $ Deduceri de amortizare $ $ Metoda deprecierii duble degresive (DDA) Atunci când se utilizează această metodă de amortizare, deducerile sunt cele mai mari în primii ani de viață utilă a activelor și mai mici în anii următori În primul rând, determinați rata de amortizare prin dublarea ratei proporționale De exemplu, dacă un element de activ are o durată de viață utilă de ani, rata de amortizare proporțională este de / sau %, în timp ce rata de amortizare folosind metoda de amortizare de % este de % În al doilea rând, determinați taxa de amortizare înmulțind rata de amortizare cu valoarea contabilă a acelei poziții de activ la începutul fiecărui an G -i valoarea contabilă a hârtiei de calc scade în timp, depreciere M ,lK să ia decizii, П^п **J\peMeHHOM punct Epi-metoda nu tine cont de dikwich Pos*^ valoarea contabilă Lo> ^„oh, serviciul nu poate fi „ ioshn EXEMPLU Yu- Să presupunem că datele originale , exemplu - Deoarece proporția T-°P'CHNY cu * "insh credite este de , la sută ( / ) n a Nici „°Riaano- metoda amortirii duble degresive ”’ aMo₽ și „™ și „o acolo ( x , ”) Amortizarea ^" ₽"x" »proied astfel: ^calculând Valoarea contabilă Anul » începutul anului USD « Rata de amortizare (%) Amortizare ■ deduceri Valoarea contabilă la finalul obiectivului % $ $ Dacă valoarea de salvare estimată inițial a fost de USD, taxa de amortizare pentru al optulea an ar fi de USD ( USD - USD), mai degrabă decât USD, deoarece această poziție a activului nu ar putea fi redusă sub valoarea sa de salvare Impactul sistemului de recuperare accelerată a costurilor asupra deciziilor de investiții de capital Deși metodele tradiționale de evaluare aMoplHWUMHfi^ pot fi utilizate pentru a calcula amortizarea x raportare, din a fost utilizată o nouă metodă de determinare a comenzilor de amortizare ^” ^ în scopuri fiscale Poziție nouă în eW recuperarea costurilor rădăcină (SUN;, ECONOMIE PENTRU PRACTICIENȚI - Congresul din și apoi legea modificată de reformă fiscală din Această regulă are mai multe Renunță la conceptele de viață utilă și accelerează taxele de amortizare și clasifică toate activele amortizabile într-una din cele opt clase de proprietate Ea justifică deduceri la nivelul unui procent acceptabil din valoarea inițială a poziției activelor (a se vedea tabelele - și - ) VAS permite companiilor să înregistreze costurile de amortizare mult mai rapid și să realizeze mai multe economii de impozit pe venit în primii ani de viață a activelor, făcând astfel mai atractivă investiția în dezvoltarea capacității și creșterea productivității și eficienței Deoarece procentele admisibile din Tabel - adună până la %, valoarea de salvare a activelor nu trebuie luată în considerare la calcularea amortizarii Dacă o companie alege metoda liniei drepte depreciere, folosește așa-numita tehnică „rată de amortizare pe jumătate”, conform căreia societatea poate deduce doar jumătate din suma deprecierii uniforme regulate pentru primul an Unele companii, în special cele care abia încep o afacere sau au venituri mici sau deloc, aleg să folosească metoda de amortizare liniară în loc de ATM pentru a amâna amortizarea Această tehnică le permite să arate mai multe venituri în declarațiile lor de venit » EXEMPLUL - Să presupunem că mașina corespunde clasei de proprietate trxlstnsm și costă inițial USD Metoda de amortizare proporțională ATMS diferă de metoda tradițională de anulare proporțională prin faptul că aceasta din urmă permite companiei să perceapă doar USD pentru amortizare în primul și al patrulea an ( USD/ ani = USD; S/ = USD) Următorul tabel compară metoda de amortizare proporțională și metoda de amortizare pe jumătate pentru CUM SE iei DECIZII Amortizarea proporțională ——^—^~/L-ѵDMmm" EXEMPLUL - i Mașina costă de dolari Numărul anual de fonduri estimat este de USD După reducerea cu IS^ LSNsh' a metodei SUVS, mașina va corespunde cu trs^ NISM al proprietății Costul capitalului după impozitare este de % Durata de viață utilă aproximativă a unei anvelope este de patru ani Cota de impozitare - % Formula de calcul a intrărilor de numerar după impozitare^ - E)( ~ + (d)(t) trebuie determinată separat Analiza VAN se efectuează după cum urmează: TS-EU - Despre: S( - , ) „ OS în ani Coeficient actual COSTURI Curent II PREȚ , Т ( %, goluri) • (din tabelul - ) Valorile Tj obținute din Tabelul - Prin urmare, NTS = TS - I = , USD - USD = , USD Acest cost este pozitiv, așa că mașina ar trebui cumpărată constatări În acest capitol am studiat procesul de evaluare a proiectelor de investiții Au analizat cinci criterii utilizate în mod obișnuit pentru evaluarea investițiilor de capital în proiect, inclusiv metodele valorii actuale nete (VAN) și metoda ratei interne de rentabilitate ECONOMIE PENTRU PRACTICIENȚI (VNR) Au fost abordate și problemele care decurg din investițiile care se exclud reciproc și limitele de finanțare PENTRU investiții Deoarece impozitele pe venit afectează adesea fezabilitatea proiectelor, ne-am uitat la rolul ratelor individuale în luarea deciziilor financiare Deși metodele tradiționale de estimare a deprecierii și ponderii continuă să fie utilizate în calculele deprecierii capitalului în scopuri contabile, din a apărut o nouă reglementare în practica comercială, numită Sistemul Accelerat de Recuperare a Costurilor (ACS) Acest capitol a analizat exemple de utilizare a VMS și a oferit o scurtă prezentare a metodelor tradiționale de calculare a amortizarii ECONOMIE PENTRU PRACTICIENȚI Tabelul Yu- Tabelele sistemului de control al aeronavei în clasa de proprietate Clasa de proprietate SUV și metilat Durată de viață (CCA cu punct mediu de viață*) Exemple de active Proprietate pe ani % Metoda soldului de amortizare procentual dublu goluri indică mai puțin Cele mai multe dintre fragmentele mici sunt incluse legea exclude în mod expres mașinile și camioanele ușoare din această clasă de proprietate Proprietate de ani % reducere rest Peste ani dar mai putin de ani Include mașini și camioane ușoare, computere, mașini de scris, copiatoare, duplicatoare, camioane grele de uz general, echipamente de cercetare și experimentale ani proprietate reducere sold % ani sau mai mult, dar între ani Include mobilier și consumabile de birou, majoritatea mașinilor și echipamentelor de producție Proprietatea pe ani % reducere a soldului ani sau mai mult, dar mai puțin de de ani Include diverse mașini și echipamente, cum ar fi vehicule ce sunt folosite în rafinarea și rafinarea petrolului și morile de cereale Proprietatea pe ani % reducere a soldului de ani sau mai mult, dar nu mai puțin de de ani Include instalații de tratare a apei, telefon, distribuție electrică și echipamente de recuperare a terenurilor Proprietatea pe de ani cu % reducere a soldului de ani și peste Include stațiile de service și alte proprietăți imobiliare cu un CCA cu un punct mediu de viață de cel puțin , jieT Proprietate -legnes Metoda de amortizare liniare Nu se aplică Include toate proprietățile închiriate Proprietatea de de ani a lui Metta ryazhnoyernoy mvchvoya pmosa Nu se aplică Include toate bunurile imobiliare nerezidențiale * Termenul TCA (durata de viață a activului) cu punctul median al duratei de viață a activului •*-' „durată utilă” a unui bun în sens comercial; corespunde la •” Valorile TSA cu un punct mediu de viață pentru activele din dreapta* și „Pot fi răscumpărat” de către guvernul SUA ȘI Levier și structura capitalului glkad unsprezece DISPOZIȚII PRINCIPALE În capitolul , am răspuns la întrebarea cum se determină valoarea titlurilor de valoare pe piață; în capitolul , am analizat mai multe modalități de evaluare a valorii capitalului unei companii În acest capitol, vom lua în considerare conceptul raportului dintre fondurile proprii și cele împrumutate, care este strâns legat de metodele de evaluare a capitalului și de problema determinării structurii sale optime Apoi, conform conceptului, vom defini structura financiară mixtă a capitalului companiei Levierul este o parte a costurilor fixe, care este o sursă de risc pentru companie Levierul operațional, o măsură a riscului operațional, este determinat de nivelul costurilor fixe raportate în contul de profit și pierdere Levierul financiar, o măsură a riscului financiar, este determinat de finanțarea pe termen lung cu plăți fixe din activele companiei Cu cât efectul de levier financiar este mai mare, cu atât riscul financiar este mai mare și, prin urmare, costul capitalului este mai mare Structura optimă de capital pentru orice companie depinde în mare măsură de volumul de pârghie pe care compania și-o poate permite și de costul capitalului rezultat În acest capitol, veți învăța: - elementele de bază ale analizei pragului de rentabilitate și ale pârghiei operaționale, precum și modul în care acestea sunt interconectate; ECONOMIE PENTRU PRACTICIENȚI T^k apreciat pârghie operațională și financiară, precum și diferențele dintre acestea; "-"•" */ și — modul de aplicare a metodei EIT-EIT (profit înainte de dobânzi și impozite - profit pe acțiune) pentru otsn ki planuri financiare alternative; - modul de determinare a celei mai bune structuri de capital ANALIZA PENTRU EVENIMENTUL, OPERARE ȘI PÂRGIA FINANCIARĂ Analiza pragului de rentabilitate, care este strâns legată de pârghia operațională, implică identificarea vânzărilor de prag de rentabilitate, punctul de tranziție financiară în care veniturile se potrivesc exact cu costurile Deși această analiză nu apare pe raportul de câștig al unei companii, managerii financiari o consideră un reper extrem de util Să definim: S - Vânzări ($) x - Volumul vânzărilor în unități p - Prețul de vânzare pe unitate ѵ - Costul unitar variabil VC - Costuri variabile de exploatare FC - Costuri fixe de exploatare De asemenea, notăm următoarele concepte importante: - profit marginal (MP) - excesul vânzărilor (S) față de costurile variabile de exploatare (VC) Acestea sunt fondurile disponibile pentru a acoperi cheltuielile constante ₽ de „atare” și pentru a obține un profit: * P S VS» - unitatea MP - excesul prețului unitar de vânzare (p) față de costurile variabile unitare (ѵ): unitatea MP = - p - v EXEMPLUL - Pentru a ilustra aceste concepte, luați în considerare următoarele date pentru compania Lrakhzhzhi de unități) Profit de cost variabil Au sosit costuri fixe" Per unitate Procent OOS $ % Q± $ $ % $ bazat pe u ou mp MP „s - VS-un singur MP GU-HD-■ p - * - Н - - ii Punct de echilibru Punctul de echilibru determină că nivelul venitului Cahors este egal cu suma totală nici utilizarea capacității la *alții^ - cu cât este mai mic punctul de echilibru, cu atât am bătut mai mult *'* risc ionic, toate celelalte lucruri fiind egale, VX™^' pentru a împărți punctul de echilibru, stabilind valoarea prelungirii STI egală cu suma totală a costurilor variabile și fixe S - VC + FC px ■ vx + FC (р - ѵ)х - FC FC X "(P - *)' acesta este, Punctul de echilibru* în unități • costuri fixe Un singur deputat EXEMPLUL - Folosind datele inițiale din exemplul - , în care un singur MP = USD - USD = USD, obținem Punct de echilibru în unități = S S/ S - Punct de echilibru în dolari ■ de unități * Punctul de echilibru monetar Dacă firma are o sumă mică de ^[^ multe fonduri sau posibilele costuri de întreținere a zăpezii mari • Punct de echilibru - volumul vânzărilor de produse ^ la „^ Shchzm sau veniturile acoperă costurile de producție și cheltuielile generale f/rcm uiiigi Dacă punctul de echilibru este trecut, comanda va economie share I - onorariu fix m unde PNA - la O „apoi dobândă la Obligațiuni sau acțiuni I divi-finanțate” (Dividende la priv- Datoriile preferențiale sunt calculate ținând cont de actul impozabil al acțiunii preferențiale d^Ti^rHen HM!-Ol- ^" ^ n "date similare date în exemplul - rae-S L Company" legate de finanțare, opsds-moves "Sun * n ■ prnchsm" staniu este cheltuieli ^^ adGproGents și jumătate - dividende pe print ™-on VYP a - ; yum Rata impozitului pe profit este ^^magazine În primul rând, determinăm costul fix al finanțării ■- !«>« * * ІІХ> ' 'S Apoi măsura riscului financiar al companiei Wayne este calculată după cum urmează /v - vta - FC ( S - S) ( ) - >OOOOS - rs ~ * - SIHMX") - - Și * '" - , o- ^r dacă PDPN a crescut nvLS cu excremente, se poate aștepta ca ce PNA a crescut pgtya în ■> la sută le "er" j zeusrsj - măsuri de risc general Pentru a măsura volumul total de vânzări - * - """ gmeiis zhіiyast on pârghie F pro^* '* - OnePaiW HII (P - V)X^FC X -LEGL* -FC (p "• v)x (P “ V)x - RS~P • „RIMER P- G și FAST ale datelor inițiale, esențiale P ^levier total Compania Wayne coc-rLXT''" П' X £ / £ P- h- Și Levier de exploatare х Levier financiar - b х |і -* shchi (P ~ ѵ>x ( S - S$)( OOQ) (р - ѵ)х - FC "I ( S - SX ) - USD - S" S USD - (din cauza erorilor de rotunjire) INSTRUMENTE PENTRU MANAGEMENTUL STRUCTURII CAPITALULUI Gestionarea unei structuri de capital strâns legată de valoarea acesteia este crearea unei structuri mixte de surse de fonduri pe termen lung utilizate de companie Scopul lor principal este de a maximiza valoarea de piata a companiei O structură mixtă, numită structură optimă de capital, minimizează costurile totale de capital Din păcate, nu toți managerii de bani realizează că există într-adevăr o structură optimă de capital m°>et dacă afacerea poate influența într-adevăr evaluarea) și e,°' aici cgo capital aplicarea structurilor mixte ns Ъшsim^poliomp datoria o ya“”l ^“ Lsg>fomiiyS acționează ca daіgtrt și ( - , ) - aproximativ rezolvând ecuația, obținem: , (PDPN) ( ) - O (PDPN) ( оot - MPPN « Wjtt ( %, PDPN - USD Pe baza calculelor de mai sus și a figurii I, putem trage următoarele concluzii: noi La orice nivel de CIT, datoria este mai bună decât acțiunile preferate, deoarece poartă un CIT mai mare Peste USD în CIT, datoria este mai bună decât acțiunile comune Dacă PDPN este sub USD, va funcționa o relație inversă Acțiunile preferate depășesc acțiunile comune peste USD La sau sub acest punct, se va aplica o relație inversă Pârghia financiară poate multiplica profiturile, dar poate crește și pierderile Metoda PFIT-PNA ajută managerii financiari să evalueze valoarea pârghiei financiare ca metodă de finanțare Analiza fluxului de numerar al companiei Al doilea instrument de gestionare a structurii capitalului este analiza fluxului de numerar Atunci când se analizează structura adecvată a capitalului, este important să se analizeze fluxul de numerar al companiei pentru a determina capacitatea acesteia de a plăti plăți fixe Cu cât este mai mare valoarea datoriilor și/sau acțiunilor privilegiate emise de companie și cu cât scadența este mai scurtă, cu atât costurile fixe pe care compania trebuie să le suporte sunt mai mari Aceste costuri „*'“” ”“ ”,ig pe“ rsmya la „*i*GeYa^ i"m H'^Gmtezheіі pe care le voi cere: , ''” ^' f "kIR "o" pe baza InlsgI|x,b ,n ^^"•i^™n"is la insolventa -,eem tribute "Oknosti" PZYAKN TS" B Ratele de acoperire Utilizați instrumentul de gestionare a structurii capitalului pentru a determina ratele de acoperire Printre modurile în care sunt protejate rezervele interne ale unei companii se numără practica utilizării ratelor de acoperire, care au fost discutate în Capitolul În calcularea acestor indicatori de finanțare^', un director al companiei utilizează de obicei CPF ca o estimare aproximativă a fluxului de numerar real ^ pentru a ne îndeplini obligațiile de rambursare a datoriilor ^G factorul de acoperire introductiv este ^ PDPN Rata de acoperire a dobânzii - = — Dobânda la datorie Să presupunem că ultimul PIT anual al companiei a fost de milioane de dolari și că plățile de dobândă pentru toată datoria sunt de milion de dolari Prin urmare, rata de acoperire a dobânzii este de patru Acest lucru arată că dacă PFIT scade chiar și de la la sută, compania va putea în continuare să-și acopere plățile de dobândă din suma venitului În același timp, o rată de acoperire de , indică faptul că încasările de venituri sunt cu greu suficiente pentru a face față poverii plăților dobânzilor În același timp, este dificil să se elaboreze ecomedări generale cu privire la valoarea ratei de acoperire tIYA procente, dar finale^ ~~~ L-~-^ L g^t>> , mst anxiety when -,g * ^purtand Tcm ns mai mic decât HPi standard *G*x* ***" n»^i în FOARTE STABĂ ^“^"'bKIP P WE sunt relativ mici ^ I?₽am“>i ->ein“G' ”* cenți, în timp ce nu este potrivit pentru industrie ^ Din păcate, coeficientul vorbește despre capacitatea companiei de a Procsit pentru nimic Incapacitatea de a vygiach^ „*>*• obligații de datorie - Este legal? BAZA ”a sumei obligațiilor dumneavoastră, precum și a neplatei nJZ Nspla skh în timp util, poate fi util să se calculeze? — Coeficientul Jtot Raportul de serviciu al datoriei PDPN Dobânda + -s, iapі datorie principală ~ Cota de impozitare Întrucât PIT reprezintă profit înainte de impozitare, rambursările de capital sunt supraevaluate pentru a compensa efectul impozitării Plățile principale sunt deductibile fiscal și sunt plătite din profit după impozitare Prin urmare, trebuie să ajustați rambursările de capital astfel încât acestea să fie în concordanță cu PIT Dacă PIT este de milioane USD, dobânda este de milion USD, rambursarea principalului este de , milioane USD și rata de impozitare este stabilită la %, atunci raportul de serviciu al datoriei este: Cote de milioane de dolari serviciul datoriei ' ' , milioane $ milion $ + - t Q "^♦Ф" "^°^ reduce" numai * cu I * la acel MO MsnI lapn ^ *^ „n ota ^ x va fi insuficient »/" ” ^ adrtdeda, toate celelalte lucruri fiind egale, cel cent la , raportul de acoperire este mai mic Chs VIYAKH Cu toate acestea, chiar MAI își îndeplinește obligațiile La , compania „În plus finanțez niște cu condiţia ca din datorii la data scadenţei achitării acestora TOP^nsovy riscul asociat cu raportul fondurilor proprii Jmhwx ar trebui analizat luând în considerare STR Tinerii companiei efectuează plăți fixe și finanțarea amortizarii nu este impozitată, dar are un impact asupra fluxurilor de numerar, la fel ca și plata principalului și a principalului datoriei Prin urmare, plățile anuale de leasing ar trebui să fie reținute pentru a compila corect melasa de cheltuieli în numerar Ratele de acoperire pot fi utilizate pentru două tipuri de comparații În primul rând, pentru comparație cu ratele trecute și așteptate pentru aceeași companie (îmbunătățire sau deteriorare a situației cu acoperirea veniturilor cheltuielilor) În al doilea rând, atunci când o companie dezvoltă o structură de capital diferită de companiile similare Investitorii acordă imediat atenție acestui lucru, deși acest fenomen nu indică decizii greșite din partea companiei Ceea ce se întâmplă în practică este că majoritatea sunt pur și simplu mai conservatori în utilizarea datoriilor: de exemplu, structura optimă de capital pentru toate companiile dintr-o anumită industrie permite un raport datorie-capital mai mare decât media reală a industriei Dar o companie poate fi capabilă să justifice o sumă mai mare de datorii decât media industriei În ciuda faptului că analiștii de investiții și creditorii tind să evalueze companiile în funcție de performanța industriei trebuie presupus că cineva îşi poate apăra poziţia • caz” chiar dacă structura capitalului societății nu corespunde din toate punctele de vedere conceptelor uzuale Managerii se străduiesc să prezinte imaginea de ansamblu a datoriilor (și a datoriilor de leasing) ale companiei, * *gu>^/comentariile de acoperire sunt o anatiti importanta — BF-REDH ȘI G-'u,,, granițe și sledaatelano ■ggsd „ yuichsstve singurul criteriu zd * u de capital Uneori RCA scade niІ? ?X'ezhmі,'='F'-^rdeservirea datoriei, dar acesta nu este un rezultat al prăbușirii companiei, destul de des la îndemână o^,L *Jm'i^ Surse de finanțare Gn-S »і^'^gem "" >-pentru a rambursa datoriile existente ^ i hum NIKI ar trebui să fie luat în considerare 'cu Est'- PRACTICA DE LUARE A DECIZIILOR DESPRE STRUCTURA CAPITALULUI Cum decid companiile în practică ce cale nu ar trebui să urmeze pentru a strânge capital? Această decizie este complexă și are legătură cu bilanțul companiei, condițiile pieței, obligațiunile restante și o mulțime de alți factori Mulți manageri financiari consideră că structura capitalului este influențată de următorii factori Gradul de creștere și stabilitate a vânzărilor viitoare Structura concurenței în industrie Compoziția activelor unei anumite firme Riscul de afaceri cu care se confruntă firma Statutul controlului de către acționari și conducere Atitudinea creditorilor față de industrie și companii Statisticile arată că majoritatea managerilor financiari din firmele mari cred în conceptul unei structuri optime de capital, ajustată în funcție de obligațiile de datorie vizate Cel mai cunoscut factor care afectează nivelul țintă al datoriei este capacitatea companiei de a plăti costurile fixe asociate finanțării Alți factori sunt ( ) menținerea unui preț dezirabil al obligațiunilor, ( ) menținerea unor rezerve suficiente de creditare și ( ) profitarea de reglementările financiare constatări Acest capitol a analizat procesul de construire a unei structuri de capital adecvate pentru o companie au fost cercetate -^T^^sTrukovol 'PV L and m -~Z^^h* *°?uc *OG£ѵ ^ ^ ^ dache În structura capitalului respectiv, fi- ”^Trn development s ' mare prin ajustarea activelor circulante în conformitate cu modificarea volumelor vânzărilor Cu toate acestea, acest lucru reduce post- □kol "ob₽ °ti; x '• P' ^ t" FinakTK Obligații de datorie s^“ „“s Srt“, •“=“ finaleiroaanne ■Ф“hos^^'₽* pentru o lungă perioadă de timp • "' luați acțiuni corective pentru a elimina cauzele cu primirea de bani într-un cont bancar psr ' al-lea cont al companiei, precum și să aflați banca cont pentru politica de control asupra primirii fluxului de numerar în relația dintre primirea cecurilor și prod °l sgo în depozit Există următoarele tipuri de amintiri • - numerar: ( ) „bani prin poștă” - timpul, deținerea AT pentru mutarea cecului de la debitor la creditor, ( ) „cec în numerar” - timpul necesar prin plata creditului în ѵ ation și ( ) „bani în curs de colectare pentru I-necesar pentru plata fondurilor în numerar” - vrsmi, P° Vis P- reflectă imaginea de ansamblu a mișcării cecului Cecul este tras și trimis prin poștă de către societatea de plată către compania destinatară Cecul primit de compania destinatară Înregistrare în jurnal completată și cecul depus de către compania care primește Banca a validat cecul, iar fondurile sunt la dispoziția companiei destinatare Bani în tranzit prin poștă ( zile) Bani În curs de înregistrare ( zile) Depozite pe drum ( ZILE) Timp (zile) O Timp total de călătorie ( №•»> Cehă o * cretă "*" *' ha destinatarului S imzp inclusiv "n ""SC cont bai** , de către bancă de inchiriat, reprezinta un Gsg ^ SeyF-“'“ SMR „Imsstit punct de colectare numerar optim“ „^ donatori Plăți cumpărătorii postează, fonduri aproape de cn( iiixpno poștale selectate caută mail în iad*)m pentru a reduce timpul pentru cov Locație Băncile iau bani de la livrare poștală aproximativ o dată pe zi și depozit de bani mediu-etihyashikovnm Zatsm onn pregăti degetele computerului pentru """primite în cont, iar suma totală pentru ziua, NW^tpys sunt trimise companiei Piețele pentru eficiența utilizării unui seif închiriat Hnkom, trebuie să determinați media valoarea reală a cecurilor primite, costul tranzacțiilor care au fost eliminate, reducerea costului procesării cecurilor și timpul petrecut de bani în modul „bani în pugi în poștă” Deoarece costul procesării articol cu articol a documentelor de plată care trec printr-un seif închiriat este de obicei destul de mare, este recomandabil să aveți un seif închiriat pentru colecții care sunt mici ca număr, dar semnificative ca sumă Cu toate acestea, firmele comerciale cu plăți frecvente, dar mici, sunt tot mai multe și mai multă utilizare a seifurilor închiriate, deoarece îmbunătățirile tehnologice reduc costul procesării facturilor documente delicate Seifurile bancare închiriate în cazul comerțului cu amănuntul sunt folosite pentru cecurile primite de la alte companii De regulă, încasările de numerar medii în dolari este destul de mare, iar numărul de încasări în numerar este mic Multe seifuri de închiriere angro oferă o reducere a timpului de livrare poștal de ns mai mult de o zi lucrătoare, în timp ce contabilizarea unui cec va reduce timpul de numai fără bani și fracțiuni de o zi lucrătoare Prin urmare, sunt benefice pentru companiile care au venituri din credit efectiv câteva milioane de dolariT^'G'; -^^£ ѵ £ clienți la distanță Seifuri bancare închiriate folosite de comercianții cu amănuntul prs ^ *** este cea mai bună opțiune atunci când lucrați cu phasic dmi ^ ***** * în „vizualizări de sus) Retail închiriat bahxp*^ (po**'myo' DAR primesc plăți multiple conform SDL' Csy** a valorii minime a bunurilor Închiriate T?***** jo-mia de trecere a documentelor de plată din K LCHM**,Comandăm fluxul de numerar și somn" aceste cheltuieli cu"""ii da Plicuri auto-adresate Furnizarea lui ѵ cu o adresă de retur poate accelera trimiterea dsn *?*>” cu lys Pe un plic auto-adresat, puteți nnî^TT' în coduri ngtrich, coduri din nouă cifre sau și „*** cutii poștale O altă opțiune este Expedited Mail Response (URP), care oferă un „cod poștal numeric trunchiat*” special documentelor de plată riscante, cum ar fi creanțele, care trec printr-un seif închiriat Codificat transferurile blânde sunt extrase din corespondența poștală și procesate de către bănci sau terți, - Debit pre-acordat Numerarul de la cumpărători poate fi încasat mai rapid dacă obțineți permisiunea de la cumpărători pentru un debit pre-acordat (PSD) cu debitare automată (sterogere) a conturilor bancare ale plătitorului pentru plăți recurente Este o practică obișnuită pentru companiile de asigurări să colecteze plăți lunare de prime prin DCI Aceste debitări pot fi sub formă de cecuri preaprobate pe hârtie (PRC) sau de intrare fără hârtie de către o casă de compensare automată CAP-urile sunt foarte eficiente deoarece nu necesită facturarea clienților, primirea și procesarea documentelor de plată sau depunerea cecurilor Utilizarea EAP-urilor pentru plăți variabile este mai puțin eficientă deoarece suma D trebuie să se modifice în fiecare perioadă și cumpărătorul trebuie de obicei notificat prin poștă cu privire la suma de debitat Este cel mai eficient pentru plăți periodice constante, mici ECONOMIA PENTRU pg -g ^ T ^ accelerarea fluxului de numerar de către mediu TezhgraF "** pgr *" * "ix-pegrafnym transferuri puteți utiliza și ^«-background Astfel de transferuri ar trebui să fie computerizate ^P^'^sume în dolari întregi, prin urmare se aplică numai pentru plătit ca o bancă com-send -care este un comision pentru pS^gPC lcm Transferurile telegrafice iailuch-dsm, si banca-psvp de transferuri ingrifirmsii, cum ar fi POYaO "* etii de la o divizie a companiei ca transferuri de indici la SCST, efectuate in acel nii in DRUP * si oorzt в|Plata în numerar pe cecuri în aceeași zi ca în *™ SDSL către orice alt cont, trs-clienți și dspos» De asemenea, pot fi folosite pentru a economisi bani* tipuri de conturi curente, cum ar fi salariile care finanțează solduri de cont nerezonabil de mari, itzga A scăpa | ia-o pe termen scurt Unu- puteți să permiteți plăți în exces din cont, ar trebui în ordine, *n° ' gans sunt salvate pe alt cont în dan-make sure chyu banca nominală Există două tipuri de transferuri telegrafice - preform-programat (repetat) și formă liberă (nerepeating) Transferurile repetitive nu necesită o procedură complexă de identificare și sunt potrivite pentru transferurile obișnuite în care societatea indică banca emitentă și banca beneficiară și denumește numărul contului Transferurile repetitive necesită mai mult control, inclusiv confirmarea scrisă în loc de confirmarea telefonică sau a terminalului computerului — Cecuri care transferă fonduri din conturile de campanie într-un cont bancar (CHB) Cecurile de depozit pe hârtie sau fără hârtie pot fi folosite pentru a transfera fonduri între conturile bancare ale companiei Nu necesită semnătură, deoarece cecul este plătibil la bancă pentru a credita contul companiei DHR este de obicei socotită ca o zi LHR-urile scrise de mână sunt cecuri pretipărite care conțin toate informațiile, cu excepția sumei și datei; automate D PCH sunt tipărite conform modelului acceptat Este înțelept să folosiți imprimanta băncii, deoarece nu este rentabil pentru companie să cumpere o imprimantă Ambalarea automată a cecurilor este recomandată numai acelor companii care -^FGHTIVKSE UPMkiiii ^^ggoa să aranjeze un număr mare de ^^ KOV zilnic che g * " ishi seafoyu sms^ sunt rezultate pure o „aplicație” Yafode * o tm ( și și rețineți, ar trebui să se acorde atenție contribuției la reducerea costurilor totale asociate cu J**»*€ seifurile bancare închiriate, „Lmo”ay”em with* EXEMPLU U- În prezent aveți un sistem de închiriere în care Banca A procesează S în această zi*° în sumă de USD cu titlu compensatoriu o^^T*** sunteţi dispus să refuzaţi serviciile acestei bănci şi să vă mutaţi mai departe în regiunea dumneavoastră de vest prin emiterea de contracte cu bănci străine Banca B va procesa USD în chitanțe de numerar colectabile cu o rată compensatorie de USD, iar Banca C va procesa USD în °° cu un sold compensator de USD Colectarea fondurilor bănești va fi accelerată cu o jumătate de zi Rata dvs de rentabilitate este de % Flux de numerar accelerat ( milioane USD pe zi x , zile) Creșterea soldului compensatoriu Îmbunătățirea fluxului de numerar Rata rentabilității Economii nete anuale OOOOOS USD x O P USD Amânarea plăților în numerar Amânarea plăților în numerar vă poate ajuta compania să câștige mai multe venituri și să aibă mai mulți bani la îndemână Ar trebui să evaluați beneficiarul și să determinați în ce măsură puteți întârzia în mod rezonabil termenele limită în mod natural, fără costuri financiare suplimentare și pierderea bonității Există multe modalități de amânare a plăților în numerar, inclusiv conturi centralizate de plătit, prezența unui cont cu sold zero și forma de plată a cambiei -Creează cs^ STÂ^V*'**"*** | ONN diviziile companiei, iar banii-rzhѵkhіn " cuplu П-bu^ѵ "trei zile y bulD^X^b^r, (J MJ ICM estimare curentă în techsmns acestea" ' ^^* Osp * rsdels și începutul datei așteptate a fost efectuat * ₽ °YY **** din puntea salarială să fie realizate la date> w? astfel încât să puteți depune cu întârziere sânge 'h* ot- suma și primiți venituri până în ultimul moment Puteți calcula frecvența plăților către angajați (de exemplu, salariul? ? CH și chiar sumele salariilor): uѵganosht szhsmseX^ 'că salariul în loc săptămânal - uhl?" "^ folosirea fondurilor; plătiți ?ISPv °C₽W m catâr: PRIM? - Este nevoie de fonduri în valoare pentru o perioadă de o lună, timp în care contul, M va fi plătită integral de către rsulari individuale egal cu"' Hami Rata posibilă este de la sută^"""?: dobânda pentru o perioadă de o lună sL "Xx tranzacții când împrumuți sau retrageți" este egală cu S- Volumul optim de tranzacții (suma optimă pentru a împrumuta și a retrage bani din cont) și numărul de tranzacții pe care ar trebui să le efectuați în această lună sunt determinate după cum urmează: „ d/ ( X )- C " i " , " ÎQQOQQȘ Suma optimă a tranzacției este de USD Soldul mediu de numerar este: С* USD a - —y -IQQQWS- Numărul de tranzacții necesare este egal cu: USD LLALLS „ mese- * pe ■lună Există, de asemenea, un model de gestionare a numerarului în care plățile în numerar sunt incerte Modelul Millsra-Orr stabilește limite superioare și inferioare pentru soldurile de numerar Când se atinge limita superioară, fondurile sunt transferate în titluri de valoare tranzacționabile; când este atinsă limita inferioară, titlurile sunt convertite în numerar, nu au loc tranzacții în timp ce soldul de numerar se află în aceste limite Factori care trebuie luați în considerare utilizând modelul Millsra-Orr: costuri fixe asociate unei tranzacții cu titluri de valoare (F) presupuse a fi egale atât pentru cumpărare, cât și pentru vânzare; rata zilnică de rentabilitate „A IVL” * și K* LM lgak geeks piață valoroasă cu magicieni (O și mimenchemіkh-ta ezhgl ^ - acea mișcare a lichidității (st-') • > la KOGTS °c' doir * "(emt aiknyYa sold de numerar) pe \tGv * d Minѵs * owtcm titluri, și noul sold de numerar 'C > M > Poke vezi x ZhKHKh "L'" Kogm soldul de numerar pmvnmet ^ * STa * ovit-doiarov prozdkhpѵm bumal valoros " și nou oX?' ZERO> " "Meme mai mult decât mama, din cauza zddepzhe? F * aMcf * sum pitszhny documente , depășind minimul sPR ° Ho ^ Nii carry joacă armata tamponului de siguranță dsA ^ witsl- Ottmmkhmye solduri de numerar de numerar cu o mie de fonduri de decontare Valoarea optimă a lui d este definită ca Ex Soldul mediu de numerar este calculat aproximativ ca ai (Z * d)/ EXEMPLUL - Ar fi bine să încercăm modelul Miller-Orr Datele inițiale „хсж е*х> de stlmmostk tranzacții cu cemmymm bumijmm Іьс-лкк ехгдчэжча clean” intrări de numerar „ ” m sthyu fsimgta pe titluri de valoare ) $ $ , ■ - «bani srsesgv limita superioară a fondurilor ns și soldul mediu de numerar al GVLG ** U■-•' •l" AMBALARE EFICIENT OV KP sold de numerar ^L „-lasă restul optic, ri, ^ ** dKhtngzhp ѵ^™ din USD să plătească o&spstkAH^"' soldul de numerar de USD ^chx^- RELAȚIILE CU BĂNCILE Înainte de a utiliza serviciile unei bănci, evaluează-ți puterea financiară verificând datele de rating compilate de firmele de consultanță financiară Mchano și Standard & Poor's Compania dvs poate limita C£o al depozitelor totale la orice bancă la cel mult n care este garantat de Compania Federală de Asigurare a Depozitului, mai ales în acele cazuri când banca se află într-o poziție dificilă De asemenea, puteți utiliza diferite bănci pentru diferite servicii Atunci când alegeți o bancă, acordați atenție locației acesteia ( care determină sistemul de seifuri bancare închiriate și puncte pentru efectuarea plăților în numerar) tipurile și costul serviciilor și disponibilitatea capitalului Analizați contul bancar comparând suma numerarului companiei deținută în bancă cu costul serviciilor bancare oferite Băncile pot oferi informații dacă doriți Trebuie să-l studiați cu atenție pentru a vă asigura că este corect Majoritatea cecurilor sunt procesate în decurs de o zi lucrătoare (este rar ca trei sau mai multe zile lucrătoare să fie procesate) Încercați să construiți relații financiare în așa fel încât să puteți utiliza fondurile în ziua în care sunt depuse, efectuate înainte de încetarea operațiunilor de serviciu Dacă depozitul se efectuează prin transferul de documente bănești către bancă prin casierie, este posibil ca fondurile să nu fie primite de dvs imediat Dacă depozitul dvs a fost plătit în avans, în special prin sistemul de seif al băncii, puteți obține banii la timp HÂRTIE Operațiunile de INVESTIȚII necesită cunoașterea volumelor Regulamentul dei "- o societate de investitii, alimentatoare timpul pentru care pot fi si continua D umap este; institute de cercetare Dionne OZITES) conturi de economii care - urgent vk- SNT venit, furnizor pe termen lung - ^ h ^ certificate Vdspozktnye; NYS ^ionnys fonduri deschise, care investesc medii - Facturare obligații pe termen scurt ale pieței monetare - ^^ portofolii agmys de blocuri pe termen scurt, de primă clasă pe termen lung, cum ar fi bonuri de trezorerie și comisioane la cerere cu plata veniturilor din dobânzi ; - titluri de trezorerie americane Investițiile automate pe termen scurt pe piața monetară depun imediat numerar în exces în titluri de valoare de pe piața monetară pentru a genera venituri Deținerea de valori mobiliare servește drept apărare împotriva situațiilor în care există o lipsă de numerar: companiile active sezonier pot cumpăra titluri de valoare tranzacționabile atunci când au capital în exces și le pot vinde atunci când există o lipsă de numerar; companiile pot, de asemenea, să investească în valori mobiliare tranzacționabile atunci când dețin temporar capital în așteptarea unei redresări economice pe termen scurt Atunci când formați un portofoliu de investiții, trebuie să luați în considerare venitul, riscul de neplată, competitivitatea și maturitatea Este necesar să se monitorizeze veniturile din dobânzi aferente titlurilor de valoare pentru a se asigura că sunt primite venituri și fluxurile de numerar din titlurile care au ajuns la scadență sau au fost vândute GESTIONAREA CRENTELOR Gestionarea conturilor de încasat afectează direct profitabilitatea companiei și determină politica de reducere și credit pentru cumpărătorii cu performanțe scăzute, modalități de a M MANAGEMENT EFICIENT ^^^Creerile de datorii și reducerea TG: du-te precum si mi bor conditii de vanzare rovainos primire de numerar srs sg Metodele de gestionare a conturilor de încasat sunt: contabilizarea comenzilor, emiterea facturilor si constituirea ^?** * ”^ o-pa creante Pzdl mediu ^, ZhLeii cu el> sunt unele momente care necesită osX ° ^ ^ Gre-de exemplu, necesitatea de a găsi modalități coxp ^ J? -estima costurile posibile asociate cu poziția T** adică pierderea profiturilor din fondurile Non-ITOrsko*, în loc să le investească c”c folosire Gestionarea creantelor cu tipuri de rezerve de timp - pentru emiterea facturii L "° C LV"Luch editarea prin posta Timpul pentru emiterea facturii este un faggur si de la trimiterea marfii catre cumparator pana la trimiterea facturii "Bineinteles Livrare postala" timpul este între întocmirea facturii și primirea de către cumpărător Timpul de facturare poștală pentru documente poate fi redus prin transmiterea facturii și expedierea prin poștă (Folosind?" big bills™ l livrarea în termenul prevăzut este prevăzută pentru plățile în avans) ^livrare reduceri Condiții de creditare Cheia pentru gestionarea creanțelor este momentul creditului (oferit clienților) care afectează vânzările și încasările de numerar De exemplu, furnizarea unor termene de credit mai lungi este probabil să crească vânzările Condițiile împrumutului sunt direct legate de costurile și veniturile asociate creanțelor Dacă termenii împrumutului sunt strânși, compania va avea mai puțin numerar investit în creanțe și pierderi din datorii neperformante, dar acest lucru poate duce la vânzări mai mici, profituri mai mici și o reacție negativă din partea cumpărătorilor Cu altul lііpMikaDDYA praktk±£? - economie^ GTT^GIFsdiga nespecific, firma poate laturi Dacă” NIYA volume de vânzări și mai multe venituri Dar pentru a obține datorii neperformante și mari, el va risca să U ^ ” 'nym cu asta că cumpărătorii care cheltuiesc ineficienți, creanțele CBSJ ar trebui să fie restrânse atunci când B dorește să scape de exces liberali^ • nyh MnacoB „fie produse învechite li-marfa-m în industrie, mărfuri care ^pdd sunt pentru vânzări sezoniere (de exemplu, baie-T P • x de datorii și investirea fondurilor în fluxul de numerar pentru o perioadă mai lungă de creanțe EXEMPLU de preț pe unitate Ionic mp "you per unitate de producție fXm^Hye costuri pe unitate de producție Să obținem - Încasarea plăților în numerar Daca ai polita de credit, planuiesti, ambasadorii vor creste cu %; 'n ^ fluxul de numerar pe toate conturile va crește la D ^ nHzhnys datoriile privind vânzarea crescută se va ridica la % calcule preliminare Număr curent de unități t ^^) Număr de unități capturate ( Beneficiul modificării politicii Rentabilitatea suplimentară: Creșterea vânzărilor și Profit marginal pentru S $ (Vânzarea Yenului - Costuri variabile) Creșterea marjei de USD Dezavantajul schimbării politicii Creșterea datoriilor neperformante Creșterea unității * Puss cu creanțe nerecuperabile care poate fi vândut (HYO la USD) , ) unitati USD x , eficient o ^ ginm ^ ^ gg,, - —-l^^^Gvopredslsiii ' Amestecat în creanțe p-d^T uHM-j; iar costul mediu al unei unităţi: - ^-totuşi unitati Wi Elmnippa x unitati mippespo x GeKugP JSIhoc cantitate de caustică QQQ x doP m * profit - Gradul de creștere a vânzărilor x x Marja profitului brut USD * , USD x , KâTS£ i!Mâ Y S Categoria , USD Contra: Datorii neperformante - Vânzări crescute x x Procentul de datorii neperformante $ * , - USD x , - USD Creșterea investiției medii la conturile de încasat* / x ( , x USD) USD USD / x ( , x USD) Costul total al investițiilor suplimentare în conturile de încasat LW - x Q - Profit net ( ) $ $ Creditul ar trebui extins la categoria Y X (costul vânzărilor x creșterea volumului vânzărilor) M WEKT^BKOE , ^vezi impactul profitului brut asupra minții, „P-“ ^-₽™ ° th -os ™ "■"" lierageT>*','j^^'yu mzatzhen noet ( ) '"■zh w , x Se vinde cu reducere * ІОХУОоі , • G//u/d» Sedhka cu igrojzh Ihmstmdml medium® *L ” U , - * ^ * "* cu" * tinereţea yu „IAM la , iism FUNCȚIE FUNCȚIONALĂ EFICIENTĂ || cursa va crește cu „!->””” xzdz/zzzi - H J) GESTIUNEA STOCURILOR „e u managementul stocurilor de mărfuri și materiale yaktaeus Politicile SXrrxa care pot realiza aceste investiții în stocuri Nivelul £oT variază pentru diferite industrii și pentru companiile din această industrie ajută la reducerea costurilor și la creșterea veniturilor Ca parte a acestui proces, ar trebui să puteți determina nivelurile adecvate de stoc, care depind de mulți factori, inclusiv volumele vânzărilor, finanțarea stocului curent, producția, întârzierile în primirea comenzilor noi și sezonalitatea acestora Dacă aveți bunuri care sunt la cerere scăzută, ar trebui să le vindeți la un yen mic pentru a reduce costurile de depozitare și pentru a crește fluxul de numerar Este necesar să se minimizeze timpul de onorare a comenzii pentru procesele de achiziție, fabricație și distribuție, adică să se determine cât timp este nevoie pentru a primi mărfurile de la furnizori după plasarea unei comenzi În funcție de timpul de livrare al comenzii, poate fi necesară creșterea stocului sau modificarea ordinii cumpărăturilor Fiți conștienți de raportul dintre comenzile în așteptare și achizițiile medii zilnice pentru a determina timpii de livrare care indică dacă ar trebui să vă măriți soldul stocului sau să vă schimbați practicile de cumpărare De asemenea, trebuie să luați în considerare riscurile de a avea un inventar învechit sau deteriorat De exemplu, mărfurile tehnice, perisabile, la modă, inflamabile și spsnializirovannyh au un risc de marketing crescut, care poate fi întotdeauna luat în considerare la calcularea nivelurilor stocurilor dorite Inventarul ComppRANLSNIS este dedus din Costurile reale ISSOM ale costurilor de întreținere a stocurilor și profitul din proprietatea acestora Variat II „OIOMIYILL” ' ^ ^ - marfă-material tap^G^ "■■Xps^ cost, profitabilitate şi numărul de ^oXy ocupate p₽chvm VMShS O&ЪSM iaPaSOV' combustibili si lubrifianti VYSHS st ° i-iX ^ x depozitare, asigurare de accidente si *> x ^ tva daune, impozitare crescuta, produc capacitati personal sporit și procentul „a Fonduri funciare pentru achiziționarea de stocuri” Pe de altă parte, o creștere a stocurilor reduce riscul reducerii potențialelor vânzări din cauza lipsei de mărfuri în stoc și a încetinirii producției cauzată de stocurile insuficiente În plus, volumele mari de achiziții duc la creșterea reducerilor de vânzări Volumul stocurilor este, de asemenea, legat de ratele dobânzilor de venit Pe măsură ce rata rentabilității crește, cantitatea optimă de stoc scade Apare o dilemă dacă ar fi mai profitabil să vindeți stocurile existente în aceleași condiții sau vindeți-le după o prelucrare suplimentară De exemplu, să presupunem că inventarul ar putea fi vândut cu USD sau USD dacă ar fi pus în procesare ulterioară în valoare de USD Ultima opțiune ar trebui preferată: procesarea suplimentară va aduce un profit de USD reducere la cantitate Puteți obține o reducere de cantitate atunci când cumpărați cantități mari de bunuri Reducerea reduce costul materialelor EXEMPLUL - O companie cumpără de unități de produse la un preț de listă de USD pe unitate Reducerea la cantitate este de % Valoarea netă a unui articol este determinată după cum urmează: Costul de achiziție ( x USD) Reducere Mmiug ( , x USD) Costul pieselor $ ȘI G EFICIENT Upgluilme (LZYuinl —— -wulx-^ * mărfuri-maserbeacons JWai - □ nu calculați niciodată valoarea medie, investiți „LO₽aM ”““““ si L Wp„rCT EXEMPLU P' „Saewon Comlany” plasează o comandă pentru de unități la începutul orașului, fiecare unitate costă USD Investiția medie este Mediu "" rno-mztvirikhiny SQ Preț unitar data*R" * QS Investitia medie (•) Ko " | ^-^^ "^ proprietatea firmei, n" ^ ? g "datorie perversa); râuri (fiabilitatea surselor de fonduri cu prev ' ₽ din aceeași finanțare prin datorii), dacă compania dumneavoastră este dependentă de surse externe, veți avea nevoie de mulți bani și de surse stabile de finanțare Atribute precum nivelul minim necesar de capital al companiei; flexibilitate, „ condițiile prospective ale pieței monetare (de exemplu, sufocarea ratei dobânzii) și oportunitățile viitoare de finanțare; Rata de inflație, profitabilitatea companiei si disponibilitatea de garantii lichide, fiecare dintre aceste doua pozitii jucand un rol semnificativ intr-o situatie in care societatea este obligata sa-si achite obligatiile curente; stabilitatea și promptitudinea operațiunilor; impozitare Dacă există posibilitatea de a rămâne fără fonduri într-o anumită perioadă, managerul financiar ar trebui să ia măsuri pentru a asigura finanțarea (linia cr-dnt) în avans, fără a aștepta un rezultat critic al situației Utilizarea creditului comercial Creditul comercial (conturile de plătit) reprezintă banii pe care compania trebuie să îi returneze furnizorilor Aceasta este o măsură de finanțare neplanificată (în desfășurare) pentru companiile care au bonitate, dar se află în circumstanțe dificile Creditul în acest caz este cea mai puțin costisitoare formă de finanțare a stocurilor Avantajele sale sunt că: poate fi oricând acordat, întrucât creditorii mizează pe continuarea Relației de Afaceri; nu poate fi considerată valoare de proprietate colaterală; atunci când este aplicată, nu se percepe dobândă sau, dacă se acumulează, este minimă comp°H şi ns posibilitatea extinderii este exclusă dacă - pania se va regăsi din nou într-o situație financiară dificilă ECONOMIE PENTRU PRACTICIENȚI n^ggyvast dificultăţi asociate cu lichidarea ^^ Dacă să““panI^Io^it (extinde) termenii conturilor de plătit pentru el * mo * ^ „ceva ca acesta” ea ust a fost acordată în pr'dostaa zs poziție, oya "ak a avut reduceri de numerar și ratingul institutelor sale de cercetare care " ~ va scădea vizibil Compania va trebui să "singure dă naștere reducerilor „^'“, informații de debit restante despre > n^ facturi și termeni neplătiți ^n&z“OLHEYANOS,vJ- EXEMPLUL - Rambursează un produs în valoare de USD de la Cumpărătorii săi Compania prezintă net/ și com-postează ^ primele plăți la timp Soldul conturilor de plătit osuid constituie S pe zi x de zile - USD Compania are în mod natural dreptul de a primi o reducere, prs-lgtvsmuyu la plățile în avans în numerar, deoarece ns-muse a acestui drept va duce la o pierdere semnificativă de profit Pierderile din neutilizarea dreptului de a primi o reducere sunt: Am pierdut reducere Venituri în dolari pe care le-ați fi putut folosi, răsaduri nu ar fi refuzat reducerea oferită Numărul de zile în care ați putea folosi banii primiti dacă nu ați refuzat reducerea oferită / EXEMPLUL - Compania cumpără mărfuri în valoare de USD la / , nst-to- , și nu a profitat de reducere și va plăti factura în a treizecea zi Reducerea este: QS x * USD Firma ar fi trebuit să profite de reducerea oferită, pentru că dacă ar fi trebuit să aplice KRLTKOSKYAІ OE și sgednEsyuchnos oiillsi ^ cap , -^T profiturile „din neutilizarea oportunității alter-ss” ar fi fost de , la sută Bicicleta proiset-by-împrumut ar fi mai mică împrumut (împrumut| B pentru asta că multe organizații, cum ar fi asociațiile loan-sbe-NssM TRnys și uniunile de credit, asigură bai-reіz^zn cea mai mare parte a activității bancare a băncilor comerciale osu-kovskis psya Băncile comerciale oferă companiei libertatea de a opera cu oportunități minime de numerar și totuși să își planifice cu încredere MDL/Chiar și în circumstanțe incerte) Băncile ^msrchsskys preferă să lucreze cu împrumuturi pe termen scurt, deoarece sunt interesate de returnarea fondurilor emise în termen de un an Dacă firma MIL Lei este mare, un grup de bănci poate crea un consorțiu pentru am cântat lăsând suma necesară de finanțare P Rata de actualizare pentru obligațiile bănești purtătoare de dobândă de primă clasă este un reper pentru ratele de actualizare la creditele pe termen scurt acordate de bănci companiilor solvabile care au nevoie de împrumuturi pe termen scurt Companiile mari cu o poziție financiară solidă se pot aștepta să primească finanțare prin împrumuturi la rate mai mici decât ratele de actualizare pentru obligațiile monetare de primă clasă Rata dobânzii oferită companiei este determinată în mare măsură de riscul pe care banca îl asumă prin emiterea împrumutului Forme de finanțare bancară: - împrumut negarantat; - împrumut garantat (secured loan); - linie de credit; - scrisoare de credit; -credit reînnoit automat; - împrumut în rate - Împrumut negarantat Majoritatea împrumuturilor negarantate pe termen scurt (fără garanții) sunt auto-lichidabile Acest tip de împrumut este recomandat dacă firma are un rating de credit excelent, ambele practicate de obicei pentru finanțarea proiectelor, generarea de intrări instantanee de numerar și ^PIOMIKALTYAPRAKTIKO" - - În cazurile în care societatea are un ^ G ^ - ^ în numerar și poate fie în blnzh^^*^-nogzsіgt primit împrumuturi, fie să profite de finanțare lungă* Lipsa sezonieră de împrumuturi naturale și acumularea necesară de bunuri și materiale ^ ^ " COB unul dintre motivele pentru utilizarea negarantate * ' ' în Dezavantajele tipului malefic de împrumuturi este că acestea sunt sal * ' cu dobânzi mai mari (comparativ cu ^ *? lamn cu colateral ), deoarece nu sunt prevăzute cu un rezultat de proprietate și necesită o plată forfetară a unei sume mari *** Împrumuturi sub za gm Dacă compania are un rating scăzut ^ kpl ^ capacitatea banca poate împrumuta bani ST*'ko pe baza garanțiilor sale Garanția proprietății vsp> chachaetsya în diferite forme: marfă-rezervă materială titluri tranzacționabile sau active fixe Chiar daca firma are posibilitatea de a obtine un imprumut negarantat* , ar fi bine sa profiti de obtinerea unui imprumut garantat la dobanzi mai mici - Linii curbe În conformitate cu linia de credit, banca este pregătită să împrumute fonduri până la și inclusiv o anumită sumă în mod recurent De obicei, banca acumulează comision dobândă pentru obligațiile sale de a furniza companiei fonduri în valoare de linia de credit neutilizată Liniile de credit sunt stabilite în general pe o perioadă de aproximativ un an și pot fi reînnoite anual Puteți calcula dacă termenii liniei de credit pe care ați ales-o corespunde nevoilor dvs acum și în viitorul apropiat, făcând o evaluare a actualului numerar curent și așteptat Avantajele unei linii de credit sunt: acces destul de ușor și imediat la finanțare pe o piață monetară strânsă, capacitatea de a utiliza fondurile împrumutate exact în măsura în care este necesar și rambursarea imediată a datoriilor la primirea de numerar rece Este recomandabil să folosiți o linie de credit dacă compania a lucrat la proiecte mari specifice de mult timp și se așteaptă să primească o îmbunătățire mică sau deloc *?* -creștere și> finalizarea lucrărilor Dezavantajele unei linii de credit „par a fi nevoia de a acorda un credit imobiliar pe termen scurt SI CPUHCTHHGt ^^ informațiile financiare chtya bike-zhredm- La rândul lor, se pot limita W și și stabilirea limitelor investițiilor de capital sau tre-^ ylaniv - nivelul imal al capitalului de lucru U ♦ ( USD x ) - USD ♦ USD - USD O linie de credit este de obicei convenită în prealabil, înainte de un împrumut de fonduri În zilele care trec între acordul privind condițiile împrumutului și acordarea efectivă a acestuia, ratele dobânzii se pot modifica Prin urmare, acordul va conține condiția ca împrumutul să fie emis la rata de bază a dobânzii la data împrumutului, plus o primă de risc (Rata de bază a dobânzii nu va fi fixată până când nu se stabilesc termenii împrumutului, deoarece ratele dobânzii de pe piață se pot schimba între acordul dvs de împrumut și momentul în care fondurile sunt primite efectiv ) Banca poate verifica poziția financiară a companiei solicitând ca condiția „rambursează integral datoria pe termen scurt către bancă la sfârșitul anului*, i e rambursează suma cuiva ®pe termen scurt a anului curent (de exemplu, în termen de unul, dar nu În acest caz, împrumutul este de fapt un împrumut sezonier, pe termen scurt Dacă compania nu poate rambursa „konom” Acest lucru ar trebui probabil să fie finanțat prin împrumuturi pe termen scurt * СЧ GT Plata se poate face daca s-a facut dovada expedierii sau puteti cere alte conditii Acreditive predominant IS' "X" 'comerț internațional Sѵshssvuki - diverse tipuri de acreditive Un acre de marfă este de obicei expus în favoarea unei terțe părți A confirma ■Scrisoarea de credit este furnizată de banca corespondentă și este garantată de banca emitentă Avantajele t sdkp m: firma nu este obligată să efectueze plăți în avans pentru expedierea mărfurilor, folosind mijloace care pot fi aplicate în altă afacere comercială -Credit revolving Un împrumut revolving este un acord între o bancă și un împrumutat în care banca se obligă să acorde împrumuturi până la o anumită sumă totală într-o anumită perioadă Cu credit revolving, facturile sunt pe termen scurt (de obicei nouăzeci de zile) Când împrumutul este rambursat, suma de bani egală cu suma plătită poate fi împrumutată din nou în condițiile aceluiași acord Avantaje: posibilitatea creditării imediate și restricții minime (comparativ cu o linie de credit) Principalul dezavantaj: restricțiile impuse de bancă - cu plata in rate Împrumut cu plata în termenul necesită plăți lunare ale dobânzii și principalului împrumutului Când suma împrumutului atinge o anumită limită (puțin), puteți obține finanțare la o dobândă mai mică cu acest tip de împrumut: de obicei este potrivit pentru nevoile dvs financiare sezoniere CREDIT DOBÂND către la pe Dobânda la împrumut se poate plăti *? ^ ltkosgochchoe și gednestochnoe „inlismgo” - Când „UDN” dobânda pe care o plătiți ^ suma de mediu împrumutat ™ scade, iar TG real "," I l'ii) rata dobânzii crește PG * "? nEiya ' a ~ USD " %" Soldul compensatoriu va crește rata reală a dobânzii EXEMPLUL - Să calculăm rata reală a dobânzii pentru un an în următoarele condiții: USD este un împrumut care are o rată nominală a dobânzii de % (cu dobândă la rambursare) și necesită un sold compensator de % Rata reală a dobânzii (cu sold compensator) este: Rata dobânzii x Suma principală a împrumutului , x USD Fonduri împrumutate, % x Suma principală a împrumutului ( - ) x USD " $ $" - , % EXEMPLUL - Pshchyud * ™' ORIGINAL Datele sunt similare cu cele date în Cont Primrs' , cu excepția faptului că împrumutul este ESENȚIAL PENTRU PRACTICIENȚI - — rata dobânzii (cu reducere) egală Rata Pvoіііentmvya x Suma principală a împrumutului (- ^GyT^e^ * * Valoarea principală a împrumutului) - ?^^ -Q x O OS , P - (o $Tb b O$) - I $ $ ' "' EXEMPLUL - Compania are o linie de credit de USD, dar LO menține un sold compensator de % pentru sumele rambursate și un sold compensator de mi pe partea neutilizată a împrumutului Rata dobânzii ^q este de % Compania împrumută USD Rata reală a dobânzii la un împrumut se calculează după cum urmează Soldul de compensare necesar este: , x USD USD , x QQ Rata reală a dobânzii (cu o linie de credit) este egală cu; Rata dobânzii (împrumut) x Principalul împrumutului Principalul împrumutului - Sold de compensare , x USD USD " USD - USD " USD " , % Pentru un credit cu plata in rate, rata reala a dobanzii se calculeaza in conformitate cu schema de mai jos Presupunând că există un împrumut anual rambursabil în rate lunare egale, rata reală a dobânzii se determină pe baza sumei medii datorate pe an Dobânda se calculează pe valoarea nominală a împrumutului EXEMPLUL - Compania contractează un împrumut de USD la % dobândă, rambursabil în douăsprezece rate lunare Soldul mediu al împrumutului este de USD/ - deci, mijlocul termen scurt si mediu ^^ - ^ rămâne ^ este suma inițială și finală, dsl nny o ^ ^ revly aya rata dobânzii este NUZhZ,'a "procent *""* K* „ S în °* SR ™ \ din conturi de încasat, mărfuri-ha si poate co y', rata dobânzii mai mică decât niciuna cerute de bănci sau companii financiare ^^^ operațiuni nnmzyushiy cu celule comerciale ^ TMI; * ofera servicii de consultanta La NSD^X um^ '' la fiecare două luni geamanduri comerciale Rata companiei % De fiecare dată costă ori>k în valoare de "„"? $ Costul dobânzii este 'rețetă (S' ® ' ( Ltd 'i ) MM Costul de plasare la USD Preț l $ Costul dobânzii pentru hârtia comercială este de , % EXEMPLU > * emite o hârtie de % a companiei A rchssian în valoare de USD Cu toate acestea, numerarul pentru de zile are o vechime de de zile Este nevoie de numerar în exces ny în titluri de valoare cu un venit de pro- poate exista un comision pentru efectuarea unei tranzacții cu un commsr cenți, rata IP este de , la sută Costul în dolari al companiei pentru emiterea de hârtie comercială este determinat de: Cheltuieli cu dobânda Comision de brokeraj ( , x S) USD М°нѵс - Venitul din titlurile de valoare de pe piață minus, dox D S x ( / ), lor Costuri nete $ EXEMPLUL - —ZpSSx „Zi,”* — - sp^p»P? CHSNIS Într-o bancă de elită pentru USD și UN an Comisionul este de , % și acumulat pe fondurile utilizate - % e/ EMISIUNE de titluri comerciale la două luni cu dobândă - rata de % Deoarece capitalul este necesar pentru un singur -n*U, iar fluxul de numerar poate fi investit în titluri de valoare tranzacționabile relevante pentru luna decembrie Comisionul total pentru o tranzacție cu valori mobiliare tranzacționabile este de , % P Rata dobânzii Y Pentru acordurile de factoring penta-high de primă clasă, acordurile de factoring includ comisioane de determinare a creditului, firme de bonitate și soldul dobânzii anticipate în numerar la valoarea impozabilă a creanțelor (dacă sunt actualizate cu credit nominal) „cumpărători la factorul de firmă, direct” avantaje, cum ar fi rapid pre- factoring i n cu costuri generale REDUCETE stv, livrarea DSNS bridging pentru bonitate nu mai este ca un sfat financiar, oferind necesar Posibilitati de obtinere a elementelor din bilant Operare ZONE* » , g companiilor — Dezavantajele factoring-ului: costul său ridicat și impresia negativă pe care o au cumpărătorii ca urmare a unei schimbări a titularului de creanțe De asemenea, companiile de factoring provoacă uneori sentimente negative în rândul cumpărătorilor din cauza metodelor de comandă de colectare a fondurilor din facturile întârziate Într-un acord privind transferul drepturilor (gajului) asupra creanțelor, proprietatea asupra creanțelor nu este transferată De obicei, creanțele sunt transferate către o societate financiară cu regres Compania financiară va emite un împrumut în numerar de la la la sută din valoarea nominală a creanțelor Compania dvs suportă costul serviciilor, dobânda împrumutului și toate datoriile neperformante posibile, în timp ce continuă să primească plăți în numerar de la clienți Acordul de transfer de creanțe are o proprietate în sensul că asigură primirea rapidă a debitului pe termen scurt SI PE TERMEN MEDIU clanul finali si £ ^Grslsgv va permite finanțarea ■ - „io* și evită deteriorarea din” o „^> *” n Dezavantajele includ ^ e ^ • îooF-^S' -^ȘȘL S , , " * Rata reală a dobânzii la împrumuturile bancare Acum trebuie să trecem pe scurt la ptt toring pentru a determina dacă suma de debitoosk ^°P factor*, care oferă companiei necesarul de OPPP « a?°L' Goring, va fi mai mică decât un împrumut bancar " pe Suma creanțelor care a fost inclusă în contractul de factoring, pentru ca dvs CST să fie necesar USD, este calculată după cum urmează $ $ , - , - , " , " USD Costurile totale anuale conform contractului bancar sunt: Dobândă ( USD x , ) Cheltuieli suplimentare, asociate cu neutilizarea factoring-ului: costuri de creditare ( USD x ) Datorii fără numerar ( x , ) Cheltuieli totale Factorizarea dobânzii reale este egală cu: USD USD restanțe pe rata de încasat Dobândă Rata reală a dobânzii - fonduri de împrumut, % - %/ % - ( % + %) - , / , - - , % ECONOMIE PENTRU PRACTICIENȚI Costuri anuale totale pentru factoring - pariu: C₽On™* : Dobândă ( USD x , ) Factorizare ( USD x , ) QJ Costul total Ar trebui să ne concentrăm pe factoring, pentru că miroase de aproape două ori mai ieftin decât băncile” Cost Înainte de a lua în considerare următorul exemplu pe n / ) $ costurile anuale ale gtvitelnys conform contractului de factoring pentru suma primită se ridică la Costul anual ^^-^sumă USD „ USD” Utilizarea inventarului pentru finanțare Finanţarea prin inventariere, care \ Apare de obicei atunci când o companie este finanțată integral din creanțele sale, necesită bunuri neperisabile și standardizate comercializabile, care au o cifră de afaceri rapidă și nu sunt supuse unei îmbătrâniri rapide Stocurile, care sunt garanții bune, pot fi vândute cu ușurință Cu toate acestea, trebuie să țineți cont de stabilitatea prețului produsului și de costurile implementării acestuia înainte de a vă decide asupra acțiunilor dvs Împrumuturile în numerar în finanțarea stocurilor sunt mari acolo unde există un produs care este la mare căutare pe piață În practică, finanțarea materiilor prime și a produselor finite reprezintă aproximativ la sută din costul acestora; rata dobânzii este cu aproximativ - puncte mai mare decât rata dobânzii pentru împrumutații de primă clasă Dezavantajele acestui tip de finanțare: dobândă ridicată și limitări asociate cu natura stocurilor Tipuri de finanțare în detrimentul stocurilor: garanție variabilă (globală), bon de depozit și recepție-aime / P ° BETTER proprietate în managementul trustului În cazul modificării gajului, garanția creditorului este încheiată ЯІ ^PNOMICL PENTRU PRACTICIENȚI ^^ussst^nno în volumul agregat-matsriadm^G-^ "ns în elementele sale constitutive Chiar dacă Compania Eagle** își reface rezervele, dobânda la venitul* vorbitorului nu este suspendată Când se folosește un depozit? * - **' Lisk creditor primește dobândă în marfa-matSrn ^ d ^ s un permis continut intr-un depozit public - noctn°M ** costurile unui astfel de acord sunt destul de mari Poate £H , dar s-a creat o zonă de depozitare, unde proprietarul depozitului organizează eonul vătămat direct la locul ^ ** nni; firma are acces la marfa, dar trebuie sa le raporteze in mod constant* *^* La primirea bunurilor în managementul l ^ Ozatelnoe (chitanța de încredere), creditorul intră în posesia bunurilor, dar va emite bunurile către societate pentru p în numele creditorului; pentru vânzarea de bunuri, Societatea **** creditează banii către creditor Dezavantajul primirii bunurilor de către PSrs este că o astfel de primire trebuie să fie atribuită unor articole specifice ale mărfurilor -pe Vicy- Căsătoria cu garanție care confirmă existența inventarului colateral poate fi eliberată creditorului de către un terț Avantajul unui bun gajat este flexibilitatea acestuia; bunurile nu trebuie neapărat să fie izolate sau să fie în posesia creditorului EXEMPLUL - Compania vrea să strângă de dolari în finanțare pentru stocuri Cash neo? Holim timp de trei luni Un împrumut de bon de depozit poate fi obținut la o rată de % și % numerar față de valoarea de inventar Costurile de depozit sunt de USD pe o perioadă de trei luni Costul finanţării prin inventar este Dobândă , x , x USD x ( / ) USD Depozitul costă QQ Cost total $ EXEMPLUL - o companie în creștere rapidă se confruntă cu dificultăți de lichiditate Șase mari companii solide din punct de vedere financiar sunt cumpărători și reprezintă % din vânzări Bazat KMTKOGOCHNOE ȘI SKDNSKYANE, „c) T ^ Gf ^ Gansovyh date ia X - manager să ia un împrumut pentru SCheg Ds ni> U£ ya * **■ Tineret sau merită să o faci în detrimentul ^ Datele bilanţului au următoarele Raport Balshissay* lxshvy debitor»» datorie ѴPair-mkhterulnys rezerve Format din semifabricate %) ' Total capital de lucru Active imobilizate Total active PASIVE ȘI CAPITAL SOCIAL obligații pe termen scurt Creanţe Împrumuturi de plătit Cheltuieli acumulate Total datorii curente Datorii amânate Obligațiuni datorate $ liQQQQ Liabilitati totale Capital social Acțiuni ordinare Rezultat reportat Total capital social Total pasiv și capital social $ Q Q USD USD USD Informațiile selectate din contul de profit și pierdere sunt următoarele: Vânzări S Profit net Alegerea recomandată este finanțarea creanțelor, deoarece doar șase mari companii solide din punct de vedere financiar au un procent ridicat de vânzări; creanțele în acest caz sunt foarte bine încasate De asemenea, este mult mai ușor să controlezi un număr mic de conturi de achiziții mari '^^^' „Procentul mare ^ scurt de consumabile parțial fabricate lpematmchno și ^ șanț (produse semifabricate) Creditorii sunt reticenți, ^terminate^”X^°-”ats₽iaLN”e stocuri, atunci când, finanţe ^^ fibrnkito „pentru că pot economisi bani pe muncă şi pe oameni * ' o-VzrOV finanțare din alte poziții de active Activele Pppchis pe langa inventar si dsbi ^y datorie, poate fi folosit ca obss X ia pentru creditele bancare pe termen scurt Posibile surse de finanțare sunt: imobiliare „ape și echipamente, rambursări de asigurări de viață în caz de anulare a poliței, precum și titluri de valoare garanția unei terțe părți Tabelul - oferă o imagine sumară a principalelor caracteristici ale surselor de finanțare pe termen scurt Finanțarea pe termen scurt este mai ușor de aranjat, este asociată cu costuri mai mici și este mai flexibilă decât finanțarea pe termen lung Cu toate acestea, finanțarea pe termen scurt face împrumutatul mai expus la fluctuațiile ratei dobânzii, necesită refinanțare mai frecventă și este asociată cu plăți mai devreme în numerar Ca regulă generală, finanțarea pe termen scurt ar trebui utilizată pentru a furniza capital de lucru suplimentar, pentru a finanța active pe termen scurt sau ca finanțare punte pentru proiecte pe termen lung Finanțarea pe termen lung este mai potrivită pentru finanțarea activelor pe termen lung și Proiecte de construcții FINANȚARE PE TERMEN MEDIU: CREDITE ȘI Leasing Să luăm acum în considerare utilizarea celor efectuate în primul rând cu ajutorul interdicțiilor EM termen scurt si mediu r ^clear PENTRU a acoperi nevoile financiare ale ^'societății Creditele bancare sunt exemple X* ** Credite de la companii de asigurare si finantare utilaje, muls Scopul creditelor bancare pe termen mediu ÎMPRUMURI PE TERMEN ~ CREDITE Scadență peste un an, dar mai puțin de cinci ani Acestea sunt necesare atunci când împrumuturile negarantate pe termen scurt nu acoperă nevoile curente, cum ar fi începerea unei noi afaceri, cumpărarea de noi active fixe H° sau achitarea datoriilor pe termen lung Dacă o companie dorește să profite de un împrumut pe termen lung sau de acțiuni ordinare you-HJcTHTb, dar condițiile de piață sunt nefavorabile, poate opta pentru un împrumut pe termen mediu pentru a-și satisface nevoile de finanțare până atunci până când situația se va schimba în bine O companie poate folosi un împrumut revolving atunci când are nevoie de finanțare continuă, deoarece un împrumut revolving reduce timpul și costurile asociate Rata dobânzii la împrumuturile pe termen mediu este de obicei mai mare decât la împrumuturile pe termen scurt datorită perioadei mai lungi de rambursare și variază în funcție de cuantumul împrumutului și de poziția financiară a companiei Rata dobânzii poate fi fixă sau variabilă De regulă, împrumuturile pe termen mediu se rambursează în rate periodice egale, cu excepția ultimei plăți, care poate fi mai mare (plată mai mare la momentul împrumutului) Programul de rambursare ar trebui să se bazeze pe fluxul de numerar al companiei pentru achitarea datoriei Plata periodică pentru un împrumut pe termen se determină după cum urmează: Noewx periodic - s Sumi, împrumuturi Factorul valorii prezente ies ECONO^LD^^ — - TABEL GENERAL AL PRINCIPALELOR SURSE DE FINANȚARE PE TERMEN SCURT Vyal fushkiro "l" " A Spontan Surse Furnizori alte rnvt iv> Zychnoy pradoi * te t> yustmot ^-Zile ™ *« Cheltuieli acumulate Angajati si fara agentii fiscale Cheltuieli efectuate, dar neplătite încă (de exemplu, acumulat-n *>, salarii de plătit, taxe acumulate, taxe de plătit) B Surse negarantate Credite bancare L Billet la ordin tras la plata dintr-o bucata Banci comerciale Rata nota de primă clasă a împrumutatului plus primă Rata dobânzii poate fi fixă sau variabilă Împrumuturile negarantate sunt mai puțin costisitoare decât împrumuturile garantate Credite forfetare pentru acoperirea deficitului de numerar experimentat pentru o perioadă scurtă de timp linii de credit Rată comercială pentru împrumutatul susținut de pereclass plus premium Rata dobânzii poate fi fixă sau variabilă De obicei, este necesar un sold de compensare Linia de credit trebuie să fie „rambursată integral” periodic Limitele de împrumut convenite pentru fondurile necesare sezonier * PE TERMEN SCURT ŞI MEDIU X bănci, companii de asigurări, ѵ, t * "organizații fan-jay și alte companii obtspschooo "* ^nnsgo gaj I gaj Bănci comerciale și companii financiare T% - % peste rata LIYA de primă clasă comision (de obicei %- %) Costuri administrative reduse Sumele împrumutului sunt de obicei între % și % Conturi de creanță-heknostkh kvadifzhshchі-roaamno podtotovaen-N°* financiar* raportare koylakhm servește drept garanție După încasarea facturilor plătite, împrumutatul transferă fondurile către creditor Cumpărătorii nu sunt informați despre acest acord cu drept de cifră de afaceri, adică riscul de neplată revine companiei Factorizarea Companii factor, bănci comerciale și companii financiare comerciale De obicei, o reducere de %- % la valoarea nominală a creanțelor factorizate Dobânda la valoarea împrumutului este cu aproape % mai mare decât rata pentru un împrumutat principal Dobânda la soldurile excedentare deținute de societatea de factoring este de aproximativ / % pe lună Costurile de factoring sunt mai mari decât garanțiile Unele creanțe sunt vândute la reduceri nenegociabile către companie Cumpărătorii sunt înștiințați despre acord Societatea factor oferă mai multe servicii decât atunci când creanțele sunt gajate UK R >O oyugo '*log* Kommeryasshve I Change'®**''- (лМЯ „ gaj de reclamă COMISII FINANCIARE Aproximativ % au răsturnat poezia pentru un meme de primă clasă Valoarea responsabilității este de aproximativ *)% DIN VALOAREA VALORII "despre Toaarna * „• ^ Rma-thhimYa Nx ^ tsl a și ^ oyutmy în tL ^ „• terialyshd l "'g' Program M-am aşezat • primind mmush-stv în managementul încrederii (planificarea în funcție de nivelul lor scăzut de penitenciar) Bănci comerciale și companii financiare comerciale Aproximativ % peste rata pentru un debitor principal Valoarea împrumutului variază între % și % din valoarea garanției Proprietatea ^ reprezintă „ * „specific ™“₽'®-m“erx*LChk MP SM- care d „regula, yakmhls, costly property zi” în rcp , hekii debitori Împrumutatul rechmeieet „Pen to the lender vd to the fact of sales of goods but-materials” stoc Bon de magazie Bănci comerciale și companii financiare comerciale Aproximativ % peste rata debitorului principal plus aproximativ % pentru costurile de stocare Valoarea împrumutului este de aproximativ % din valoarea garanției Proprietatea sub forma unui depozit de marfă-material este controlată de creditori Companie deținând un depozit în care mărfurile sunt depozitate, dar stocuri maternale, scrie bon de depozit către creditor Această companie acționează ca agent creditor EXEMPLUL - Compania se obligă să ramburseze împrumutul pe termen în cinci rate egale la sfârșitul anului Suma împrumutului este de USD, iar rata dobânzii este de % Anual, plata se calculează după cum urmează: S , W" , USD cinci ani pr"® ' Valoarea actuală a unei serii de plăți periodice egale în timpul „ în publicitate; poate fi convenit rapid - ''^întocmirea unei oferte publice; "" Tandrețe - posibilitatea de nereînnoire a hrp este eliminată °Hyso'i^cost - sunt eliminate costurile de mixare (emitere) a unui credit public Deficiențele finanțării pe termen mediu includ, de obicei, solicitarea unui gaj asupra proprietății și a unui acord care limitează capacitatea uneia dintre părți de a întreprinde anumite documente de raportare financiară care pot fi solicitate periodic de către creditor, „Aceste caracteristici ale obligațiunilor, cresc ™ , -gpknpst” sau „condiții pentru emiterea unei valori mobiliare apeluri pentru a-și arăta atractivitatea, cum ar fi un mandat adiomeric sau o cotă de profit, sunt uneori solicitate de ta-com-krsdigor Împrumuturi la termen de la companii de asigurări companiile de capital și alte instituții de creditare, cum ar fi companiile lor financiare-mamă, pot fi o sursă de finanțare pe termen mediu Companiile de asigurări sunt de acord cu termene de rambursare a împrumutului care depășesc de ani, dar ratele dobânzilor lor sunt adesea mai mari decât împrumuturi Jankowski Companiile de asigurări ietres-solurile de compensare, dar stabilesc o taxă # ȘI c»ATK OS TERMEN SUD ȘI MEDIU ©Міои гм rambursarea împrumutului, care este de obicei ns; ** Credite ЫЯІ®*"" Compania poate yaibrath var"JțL "'"*Haho" oh companie dacă preferați să continuați iL tu-NIA LOANS- Termen rambursare a creditului finanţare prin echipamente Aboudovznis poate servi drept garanție pentru Hope, iar valoarea împrumutului este determinată de piața Chimia echipamentului Cu cât cererea de pe piață pentru echipamente dan este mai mare și cu cât costul vânzării acestuia este mai mic, cu atât împrumutul poate fi primit mai mare Programul de rambursare a creditului este derulat astfel încât valoarea de piață a echipamentului să depășească în orice moment valoarea principală a creditului restant Finanțarea echipamentelor poate fi asigurată de bănci, companii financiare și producători de echipamente și este garantată printr-o ipotecă asupra bunurilor mobile sau printr-un contract de vânzare general acceptat O ipotecă asupra bunurilor mobile servește drept garanție asupra proprietății, cu excepția bunurilor imobiliare Într-un contract de vânzare condiționată, vânzătorul are dreptul de proprietate asupra acestuia până când cumpărătorul rambursează împrumutul pe termen În caz contrar, vânzătorul își recapătă proprietatea asupra echipamentului Contractele de vânzare condiționată sunt utilizate de obicei de companiile mici cu ratinguri de credit scăzute Certificatele emise de o societate fiduciară pentru finanțarea achiziției și vânzării de echipamente pot fi emise pentru a finanța achiziționarea de echipamente care pot fi comercializate liber și sunt în primul rând echipamente de uz general și ușor de mutat Împrumutul este acordat de locator pentru achiziționarea de echipamente și închirierea acestuia către consumator; fondul fiduciar emite certificate pentru a finanța - la sută din prețul de achiziție și își păstrează proprietatea asupra echipamentului până când toate certificatele sunt răscumpărate în totalitate; numai în această condiție dreptul de proprietate trece chiriașului Avantajele leasingului ' Părțile în leasing sunt locatorul, pe care Jupi ;„”“ki deține proprietatea, iar locatarul who benefit®»»-^ hărţuind plăţile de chirie în schimb Desigur, al tău este chiriaș „Eu Există mai multe tipuri de leasing; ] Contract de închiriere curent (de servicii), în baza căruia sunt furnizate finanțări și alte servicii Acest tip de leasing include atât finanțarea, cât și întreținerea Compania a este o proprietate deținută de un locator, care poate fi un producător de proprietăți sau o companie de leasing, încă? închirierea proprietății de la producător pentru a o transmite altor sute Plățile de leasing în temeiul contractului nu pot acoperi de obicei costul proprietății Contractele de închiriere curente conțin de obicei o clauză de renunțare care permite contractului de închiriere să returneze proprietatea înainte de data expirării contractului Durata contractului este mai scurtă decât durata de viață a bunului Leasing financiar (închiriere de echipamente) Acest tip de închiriere nu include de obicei întreținerea Nu conține nicio declinare a răspunderii, iar plățile de închiriere corespund valorii totale a proprietății închiriate Termenul contractului corespunde aproximativ cu durata de viață a proprietății Vânzarea proprietății cu condiția închirierii acesteia de către vânzător În acest tip de închiriere, o companie vinde proprietatea unei alte companii (de obicei unei instituții financiare) și apoi o închiriază din nou Ego-ul permite companiei să primească numerar din vânzare și să păstreze utilizarea proprietății Achiziționarea proprietății pe cheltuiala fondurilor împrumutate pentru închirierea sa ulterioară Într-un contract de leasing cu efect de levier, o terță parte acționează ca creditor Proprietarul împrumută o dată substanțială a prețului de cumpărare (de obicei până la la sută) pentru a cumpăra proprietatea și asigură restul prețului de cumpărare cu o investiție de capital, proprietatea este apoi închiriată chiriașului Ca garanție pentru un împrumut, Rskіs іgtsl prezintă un credit ipotecar unui creditor pe termen lung yu-ltkh-gochnoe locuințe și servicii comunale ^- ,, si p ^^^^ ^ achivateya dobândă pe obligațiuni^" "GSHn din vechea emisiune de schimbat pentru ob -,,,,, I ^ LI, zosro "rambursare „""""DATORIE PE TERMEN MULTI TIPURI DE D ° L І w lpgovyh obligații sunt aplicate la P-Diverse tipuri D ^ Valoarea obligațiilor de datorie, kotoPUc Divizat siguaii depinde de IMSYU TSIKHSYA u poate avea o companie'' kgiv> Surse de zad l pe termen lung Rezlng și obligațiuni sunt disponibile femei inclusiv Ipoteci Ipotecile sunt facturi de plătit care sunt susținute de activele noastre și necesită plăți periodice de Zakya** ' care pot fi emise pentru a finanța achiziția NHS construirea unei fabrici sau modernizarea mijloacelor de trai Băncile cer ca valoarea unei proprietăți să fie garantată printr-o ipotecă asupra proprietății respective și, de obicei, oferă o sumă de debit de până la % din valoarea proprietății ipotecate Ipotecile pot fi obținute de la o bancă, o companie de asigurări de viață sau alte instituții financiare De regulă, este mai ușor să obții un credit ipotecar pe active reale reutilizabile decât pe active reale de unică folosință și Există două tipuri de credite ipotecare: o ipotecă senior, cu o rată a dobânzii de garanție mai mare, care are un drept inițial sau anterior la active și venituri, și o ipotecă junior, care are un drept secundar Ipoteca poate include o clauză de încheiere care nu permite companiei să emită obligații suplimentare cu aceeași prioritate de colectare a datoriilor în ceea ce privește aceeași proprietate Dacă ipoteca are o condiție deschisă, compania are dreptul de a emite obligațiuni ipotecare suplimentare suplimentare cu privire la proprietate Creditele ipotecare au o serie de avantaje, inclusiv rate favorabile ale dobânzii, mai puține constrângeri financiare decât obligațiunile, scadențe mai lungi ale împrumutului și disponibilitate ușoară WL !PLGOSKIANOS finantare datoriile exacte ale firmei sunt de obicei reprezentate de rambursarea obligatiunilor si imprumuturilor in numerar Certificat de obligație” care indică faptul că societatea a împrumutat f * * fonduri și este de acord să le ramburseze Consimțământ scris-»sN numit un acord scris pentru emiterea unei obligațiuni *C*Z*i№ reflectă caracteristicile emisiunii de obligațiuni (mapri-gooks of redemption, yeni, pe care emitentul poate direcționa obligațiunile înainte de termen, beneficiile de conversie și anumite restricții privind emiterea unui împrumut cu obligațiuni) administrator (acționând ca un fiduciar al obligațiunilor companiei), care apoi monitorizează dacă societatea a respectat termenii contractului de obligațiuni „^ în majoritatea cazurilor, fiduciarul este departamentul de operațiuni subsidiare al unei bănci comerciale) În ciuda faptului că ₽owsritsl este un agent pentru deținătorul de obligațiuni, acesta este selectat de societatea emitentă înainte de emiterea obligațiunilor În cazul în care termenii contractului scris de emisiune de obligațiuni sunt încălcați, societatea este considerată a fi neîndeplinită de obligațiile de plată (Obligațiile din cadrul unui acord de acordare a obligațiunilor ar trebui să fie suficient de flexibile pentru a permite companiilor să răspundă rapid la schimbările de pe piața financiară ) Un acord de obligațiuni poate conține o clauză de garanție care nu permite emiterea de noi datorii care are prioritate față de datoria existentă obligaţii de datorie în cazul lichidării societăţii Acest paragraf se extinde asupra activelor disponibile în prezent, precum și asupra activelor care pot fi achiziționate în viitor Prețul unei obligațiuni depinde de mai mulți factori, scadență, rata dobânzii și garanții Atunci când stabiliți scadența unei obligații de datorie pe termen lung, ar trebui să planificați programul de rambursare a datoriei în așa fel încât toate obligațiile de datorie să fie rambursate în același timp Este mai bine să distribuiți plățile astfel încât să nu existe lipsă de fonduri pentru achitarea obligațiilor de datorie Dacă compania dumneavoastră are nevoie ECONOMIE PENTRU PRACTICIENȚI ridicați ratingul de bonitate, slsdusG^ZeG- lansarea unei obligaţii de datorie pe termen scurt şi conform ,SVTy“P? tăiați ceva timp UTILIZAREA UNUI împrumut NOU cu o rată mai mare de SG „I cent low vândut sub % și emis cu reducere Ec ^C° oNZ n^oia^ * conform valorii nominale UCHC HIGH oiGn^' „^sya peste % Asta cu o taxă suplimentară Obligațiunile, ichev^X, ar trebui vândute cu reducere atunci când rata dobânzii este sub rata dobânzii de pe piață pentru acest tip de titluri, atunci când societatea emitentă este în pericol sau când obligațiunea are o scadență lungă Obligațiunea va fi vândută cu o primă în condiții inverse unde Cheltuielile legate de emiterea de obligațiuni sunt, de asemenea, supuse impozitării EXEMPLUL - Travis Corporation emite o emisiune de obligațiuni de USD cu % obligațiuni pe de ani la un preț de % Costul împrumutului la data scadenței este de USD Plata anuală a dobânzii este: % X USD = Venituri din eliberarea unui împrumut obligat: % x S = USD Valoarea reducerii este: USD - USD = USD EXEMPLUL - O obligațiune cu o valoare nominală de USD cu o scadență de de ani a fost vândută la % Cota de impozitare este de % Obligațiunea a fost vândută cu o primă, deoarece a fost emisă la un preț peste normal; alocația finală a fost de USD ( USD x , ) Tipuri de obligațiuni Companiile pot emite diferite tipuri de obligațiuni obligațiuni negarantate Obligațiunile negarantate sunt obligații de datorie necoate (fără garanții), —^TbshTv'împins numai în mare Hoi de către o companie care are un rating foarte mare la °** Planeitate Trebuie remarcat însă că olsch„„ legături cX sunt obligații de datorie negarantate ale companiilor mari cu un rating de credit de „““ H Obligațiuni subordonate (obligațiuni negarantate ^ e „, statut scăzut în comparație cu alte datorii J „guvernele emitente) Drepturile deținătorilor de astfel de obligațiuni sunt graduale în comparație cu drepturile creditelor senior * ' Obligațiunile care au drept de preempțiune de a cere compensații în comparație cu obligațiunile subordonate sunt specificate în contractul de obligațiuni De obicei, la lichidarea unei companii, obligațiunile subordonate sunt achiziționate de către KLJA după rambursarea unei obligații pe termen scurt Obligațiuni cu gaj de proprietate Acestea sunt obligațiuni garantate cu proprietăți imobiliare Creanțele asupra obligațiunilor garantate cu prima ipotecă asupra bunurilor imobiliare trebuie să fie satisfăcute înainte de răscumpărarea obligațiilor privind obligațiunile garantate prin ipoteca a doua asupra imobilelor Pot exista mai multe credite ipotecare pe aceeași proprietate — Obligațiuni garantate cu alte valori mobiliare, depozitate misya în condițiile trustului Garanția pentru astfel de obligațiuni este investiția titlurilor de valoare ale companiei în alte companii (obligațiuni sau acțiuni) care se află la dispoziția mandatarului în siguranță - Obligatiuni convertibile Astfel de obligațiuni pot fi ulterior convertite în acțiuni pe baza unui factor de conversie special Obligațiunile convertibile sunt de obicei emise sub formă de obligațiuni cu un statut mai scăzut decât alte obligații de datorie ale emitentului Obligațiunile convertibile sunt la mare căutare pe piață și sunt de obicei emise la o rată a dobânzii mai mică decât obligațiunile bp și s, deoarece au dreptul de a se converti în acțiuni Desigur, dacă obligațiunile sunt convertite^^ ar- in, obligația de datorie nu este răscumpărată Convrtmr •ȘI I gania este o valoare cvasi stoc, dar valoarea sa de piață este mai degrabă legată de valoarea sa » UCUT gmlo FINANȚARE GUVERNAMENTALĂ pe acțiune și ns cu valoarea obligațiunii ГвТ^Г?} ^^rgirusmys sunt considerate obligațiuni (yul « subrX * ° ^ iii venitul este plătit numai În cazul în care compania primește l ™ MOІug să fie emise numai de către deținătorii de obligațiuni numai de către prima-roobond ^H“”“, și nu o companie ale cărei situații financiare arată o poziție financiară mai mare și* mai bună, poate fi dificil să definiți obligațiunile denumită în mod obișnuit „junk GO on ^'high-yield risky bonds, bonds (clasificările companiilor „Standardday” mushim „^^v+ low” indiferent dacă, Moody's Investor Service, cunoștințe VI sau mai mici) Prior™ Rights, ev -zdnGs cu legături, este prezentat în Tabelul - Evaluarea obligațiunilor Companiile de consiliere financiară, cum ar fi Tendard & Poor's și Moody's, clasifică valorile mobiliare restante pe piața de stat Umag în funcție de riscul lor de neplată Există o relație inversă între calitatea unei obligațiuni și randamentul acesteia (obligațiunile de calitate scăzută, de obicei, returnează mai mult decât obligațiunile de înaltă calitate) Indicatorii de rating ai obligațiunilor sunt de mare importanță, deoarece influențează realnza-iyayu * „cheltuielile asociate cu emiterea de obligațiuni FINANȚARE RATA IA CONT UÎ-MKUX SMDS ' Tvblish * OBLIGAȚII DREPTURI DE PRIORITATE TABEL REZUMAT CARACTERISTICI pnilADUTS-rULfV — ILMKKEYAMMBV Folosit numai de companiile co-deținute de către companii de încredere Obligațiunile convertibile sunt de obicei obligațiuni negarantate irelegt ^roain-' Du-te după legături O persoană care predoesitsiaicee ob-osch " Ober ^ ' avand avantajul unui credit ^nіaSh** rambursare Vină cu gaj Garanția este imobile sau clădiri Nu se plătesc venituri din vânzarea bunurilor gajate Obligațiuni - susținute de W™ * "n; o m°\i sglV,a '-,-gkxl in asigurarea profitabilitatii firmei ^glii nu *%asl““obligațiunile nu au drept de vot” ', „cu pot transpira fir asupra activităților companiei SL'lova“''b- Compozitia corect selectata a datoriei rJ „Capitalul non-șef depinde de organismul^X^*'*?”' al companiei securitatea creditelor si cost este % Cota de impozitare rambursare Ote pret sunt impartite astfel: USD X , X , - USD EXEMPLUL - Compania dvs are o obligațiune de de milioane USD la % Markup-ul care poate fi apelat este de % din valoarea nominală Obligațiuni noi de milioane USD pe ani pot fi emise la % Costul emiterii unei noi emisiuni este de USD Rambursarea emisiunii inițiale a unui împrumut obligat ar trebui să fie efectuată după cum se arată mai jos: Plăți vechi de dobândă ( USD x , ) USD Noame plăți de dobândă ( USD * , ) Economii zilnice ZUIMDI Opmakal idlbaaka ( USD x , ) Costul emiterii și al cheltuielilor USD QQQ& zyu FINANCIAR pe termen lung -UC FT ~~ - - „TW t I s M a - L - $ x , Postul de oprire curent net -""doo$ —^^finyasit tskushed cost "ryu, hm-dd , Da fond de logashim Emisiunile de obligaţiuni pot „nya fond de scutire, în care companiaі^&>Ваі* „Bani sclavi pentru a cumpăra și sZ?ISLAYS cu®rim-tea din emisiunea de obligațiuni De obicei ? ° ^^ shat sya obligațiuni pe obligațiuni fixe ^^'ІННЫ ^^пг-unde această sumă este legată de volumele de vânzări șiSummu-Dar «dar-companii Dacă nu faceți deduceri în ™, „ii „Roka X * ii” P> Khshzya „capitolul este dedicat capitalului propriu TX ^ Y OLGOSOVERAGE KA "' sss UNU) finanţare prin capitaluri proprii pe termen lung GLKVA I DISPOZIȚII GENERALE Acțiunile B emise de o companie sunt fie acțiuni preferate, fie acțiuni ordinare, indiferent de numele emisiunii Și ns-I, în ciuda faptului că companiile individuale pot emite ns-câte tipuri sau clase diferite, există (cu excepții foarte rare) o singură clasă de acțiuni ordinare Toate celelalte clase de acțiuni, indiferent de numele lor, sunt acțiuni preferate Acest capitol discută avantajele și dezavantajele diferitelor tipuri de acțiuni și alte titluri de valoare pe care o companie le poate prepara Vom defini rolul unui bancher de investiții și vom analiza diferențele dintre ofertele publice și ofertele individuale După studierea materialelor din acest capitol, veți fi capabil să: - Evaluați avantajele și dezavantajele diferitelor tipuri de acțiuni și alte titluri de capital; - Familiarizați-vă cu caracteristicile diferitelor clase de acțiuni; -intelege rolul unui bancher de investitii; „a lua decizii în cunoștință de cauză © structura capitalului; „Înțelegeți diferența dintre ofertele publice și ofertele individuale economie pentru practicieni іyНсі Gaіshchyonernyh titluri de valoare - Sursele de finanțare prin emiterea unui * titluri de valoare sunt preferate n obișnuit? Și ° Isrnѵ tsii Există avantaje și dezavantaje asociate cu ambele si altele, iar alegerea depinde de Dp Sv * Pus circumstante *iv*ihsya cota preferată O cotă preferată este un fel de hârtie flexibilă În cazul unei lichidări și dezinvestiri, acțiunea preferențială vine după câștigul datoriei, dar înaintea acțiunii ordinare Riscul optim al emiterii de acțiuni privilegiate este că societatea RSMSNSM dts are obligații excesive de datorie r K°GDA k°m-acțiunile ordinare pot instiga un scrip la emiterea *°*k lanky pentru a obține un pachet de control de acțiuni *°* - are control asupra companiei Problema a prins rădăcină INSTANOV ^-ții - o modalitate mai scumpă de a crește Baia R * ah emisiunea de obligațiuni, deoarece plata Dividendelor * ^ " ' Che Schimbați prețul unei acțiuni ordinare, înapoi pe piața J a ratei dobânzii De exemplu, dacă rata de piață X ^vYY* DĂ VALOAREA acțiunii „****, deoarece inv^-Transferă fonduri din acțiuni către alte titluri de valoare P cu randament ridicat ale piețelor monetare și ale conturilor bancare În plus față de uC *, ratele dobânzilor mai mari cresc valoarea ^ reducerii profiturilor și astfel valoarea capitalului social Acțiunile comune este emisă de obicei în una din următoarele direcții Sindicare largă Cu o sindicare extinsă, multe bănci de investiții plasează titluri de valoare ale companiei Această metodă este cea mai comună, deoarece oferă emitentului cel mai mare control asupra plasării și capacitatea de a obține cel mai mare preț final De asemenea, oferă cea mai largă publicitate publică Dezavantajele sale sunt durata de viață lungă și funcționarea ridicată cheltuieli - Cazare limitată În acest caz, un număr limitat de bănci de investiții, acționând ca garanți ai plasamentului, participă la plasarea emisiunii de valori mobiliare Ca urmare, promoțiile primesc mai puțină expunere publică Cu toate acestea, societatea emitentă poate prefera să lucreze doar cu bănci de investiții, care, în opinia sa, sunt mai calificate și au legături de afaceri largi - Plasare exclusivă O ofertă de monopol folosește o singură bancă de investiții, rezultând uneori acțiuni nevândute Compania are mai puțin control cu acest aranjament decât cu o sindicare largă, dar suportă costuri de operare mai mici Plasarea monopolului, în plus, destul de repede - Amplasare discretă (Dribble-out) În această metodă, compania emite periodic acțiuni la prețuri diferite în funcție de condițiile pieței Această metodă nu este recomandată din cauza costurilor mari asociate cu ea și a prețurilor mai mici la bursă eCoNO>O CÂND acțiunea își pierde dreptul la DVI -cookies „n*” care indică faptul că acțiunea va fi vândută fără dend i^^dividend și este cu patru zile lucrătoare înainte de data anunțată data plății d 'v ovsnnys parts atunci când există o con- - EMISII ^, RON ale altor emisiuni recente de acțiuni în acest statutul de fumat industrii PR?Mb'^PNI in pietele unde - emiterea ak (o piață caracterizată prin creștere de a crește” evită emiterea lor pe piețe, pe prețurile acțiunilor), și tendința de scădere a ratelor (piața, care este o scădere a prețurilor acțiunilor), Eu caracterizez * ® "® '- pentru a determina numărul de acţiuni care VZM M Zhmy a fost lansat a primi bani ^“^Păstrarea bugetului de capital EXEMPLUL - Compania dumneavoastră are în prezent de acțiuni emise de acțiuni comune în mâinile deținătorilor Bugetul de capital pentru anul viitor este de , milioane de dolari Presupunând că noile acțiuni pot fi emise la un preț de USD per acțiune, numărul de acțiuni care trebuie emise pentru a furniza numerarul necesar pentru a îndeplini cerințele bugetului de capital este: Fonduri necesare” USD în p aK іI Schimbul pe piață al unei acțiuni ,s' - " Compania vrea să obțină un cip milioane de dolari, Emisiune DESCHISĂ de note ordinare *P „UK o „total negociabil, valoarea de piață a obiectului ^ ^ o o * n ar trebui să fie de milioane USD sunt de actiuni emise in mainile Puterilor T*, in mainile mai multor actionari) Lishi'™ % ѵ grup de acționari care controlează mai probabil, „X ^yѵ va fi oferit spre vânzare ^ mai ales "Noi compania aquino-utilizată consideră că costul a ulei format din actiuni ordinare, mp capital propriu kalit ■ „„„^ ce active, sau dacă opera-finanţarea externă este prea vm-sucuri O companie poate utiliza un program de investiții în dividende ale acționarilor în care acționarii își reinvestesc dividendele în capitalul companiei cumpărând mai multe acțiuni sau un program de cumpărare de acțiuni ale angajaților care le permite angajaților să cumpere acțiuni ale companiei la un preț de opțiune care este de obicei mai mic decât prețul de piață al actiunile dupa expirarea optiunii Astfel de programe permit companiei să obțină finanțare suplimentară și să evite costul emiterii de acțiuni, precum și impactul condițiilor de piață asupra acțiunilor într-o ofertă deschisă Rezumatul caracteristicilor comparative ale obligațiunilor și acțiunilor sunt prezentate în tabel - £ *” răscumpărare Obligațiunile au dreptul la obligații de datorie - din profit și active la r * * sub rezerva satisfacției - ^ pe R "- HIPP ty procente - acestea sunt plăți ^xate de perioada de plată Există pr "despre go xsi Perioada de rambursare lipsește rockerii au p->- rezidual Pibovaniya a băut profituri și active în faliment Plăți DI KDSNL - tgo cu o perioadă nefixată de rambursare Plățile de dobândă sunt supuse declarațiilor fiscale Plățile de dividende nu sunt impozabile Deținători de obligațiuni ° acțiuni ordinare spala drepturile Valoarea unui drept ar trebui teoretic să fie semnificativă în cazurile în care acțiunile sunt vândute fie cu drepturi, fie fără drepturi Când acțiunile sunt vândute cu drepturi, valoarea dreptului este de; Valoarea de piață a unei acțiuni cu drepturi - Schimb de subscriere Numărul de drepturi necesare pentru achiziționarea unei acțiuni + ' „EXEMPLUL - Compania va vinde acțiuni comune cu drepturi la un preț de USD Fiecare acționar are dreptul de a cumpăra o acțiune nouă la un preț de USD pentru fiecare patru acțiuni deținute de el Costul fiecărui drept este: $ - $ $ + " S- Atunci când acțiunile sunt vândute fără drepturi, prețul de piață este de așteptat să scadă cu valoarea dreptului Valoarea de piață a unei acțiuni vândute fără drepturi ar trebui, teoretic, să fie: Prețul de piață al unei acțiuni cu drepturi - - Valoarea dreptului atunci când cota este vândută cu drepturi Valoarea dreptului la vânzarea acțiunii, fără drept, componența ultimelor: Prețul de piață al unei acțiuni vândute fără drepturi - Preț de subscriere Numărul de drepturi necesare pentru achiziționarea unei noi acțiuni ECONOMIE PENTRU PRAKS EXEMPLUL - Luând aceleași date inițiale, „după și în exemplul lui і „ „ societatea vândută fără drepturi, este ' Promoții în yeni de piață cu irams - - valoarea dreptului atunci când acțiunea este vândută cu un preț sau USD - S - USD Valoarea dreptului atunci când cota este vândută fără drepturi ' cu ° pav foaie: Penalizare de piață pentru o acțiune vândută fără drepturi - ІІопц^ ц Numărul de prană necesar pentru achiziționarea unei nsnіoya^ ■ $- $ $ - V" S Valoarea teoretică a dreptului rămâne neschimbată atunci când acțiunea este vândută cu sau fără drepturi REGULAMENTUL GUVERNULUI Atunci când valorile mobiliare sunt emise în vederea vânzării publice, acestea trebuie să respecte reglementările federale și de stat Principalele legi federale sunt Securities Act din și Securities and Exchange Act din Legile de stat sunt tocmai acele legi care guvernează emiterea și vânzarea de acțiuni și valori mobiliare Managerul financiar ar trebui să fie familiarizat cu aceste legi din mai multe motive În primul rând, pentru încălcarea acestora Managerul Konov poartă responsabilitatea juridică personală În al doilea rând, reglementările guvernamentale afectează disponibilitatea și costul finanțării În al treilea rând, reglementarea se referă la piețele monetare și de capital în care sunt cumpărate și vândute acțiunile companiei Al patrulea legile servesc drept garanție pentru investitori Actul Securities Act din se ocupă de reglementarea noilor emisiuni de valori mobiliare Scopul său este de a garanta dezvăluirea completă a informațiilor financiare despre )" FINANȚARE PO HOF DA cont ayu, IP ^>^anii și reprezentare aokumeitoT^—— ^glvkt o părere certă despre faggins^ * yao^m iiiini Legea se aplică intrastatal ^ "^" -și pe ѵumm " cei care depășesc , milioane trebuie să fie „înregistrați la commissio yenin bU * aP 'și schimburile (CBB) cu cel puțin douăzeci de zile înainte e'v“ „“ -tables^Tb^^I-~ * J R°^ITS“ P₽G B“CO,tOii BCW”*“ ^™oshX „H“ „-“',I „acțiuni pentru a profita dintr-o acțiune nu С^£Н “І““ full-time a companiei corespund mediului ^“'P*** capital * £ prețul de piață al acțiunilor companiei ^ randamentul viitor al noului ^^aTX kiimdai'i a fi „a₽iant financeX^?howl ™hh? Deoarece prețul de piață al acțiunilor nu este nici ^ „Reședința niciodată oportunitățile potențiale ar trebui să fie NIN cele mai potrivite moduri *n” „^” Ei bine! obligațiuni convertibile și buycliffs? Iar ₽vani' ar fi în rate, întrucât costurile MUL din „-impozitarea suplimentară În plus, este posibil ca obligațiunile purtătoare de dobândă să nu fie solicitate de *K Obligațiunile convertibile vor fi probabil convertite ^””/' Dacă acțiunile, datorită rentabilității Băncii ordinare, pot fi plătite în rate, CREDITUL împrumutului ca nou produsele vor fi obsssschivat^” ”” ' Prin Merce mijloace blânde Fondurile cerute de „Cheltuieli vizibile” TG™™ pot fi obținute din linia roșie „prin deschiderea unui cont bancar Dacă prețul de piață al acțiunilor dl nnu finanțare prin capital propriu * ^ * TsII K Scade ținta strategică alternativă EXEMPLUL - Compania este pe cale să achiziționeze o altă afacere, dar nu a stabilit cea mai bună modalitate de finanțare a acestei achiziții Raportul actual datorie/fonduri proprii se încadrează în standardele industriei În anii precedenți, finanțarea a fost asigurată prin datorii pe termen scurt Câștigurile au fost volatile, ceea ce a determinat fluctuația prețului bursierei În prezent, însă, prețul de piață al acțiunii este ridicat Nivelul de impozitare al companiei este scăzut Achiziția trebuie finanțată prin titluri de capital din următoarele motive: ECONOMIC pentru practicieni la 'SC|ebol „NEWMI • -Shi și ^ y yb ,si₽o»aniya ma parts market yen dabt X rezultat obligatoriu în producție pentru o lungă perioadă de timp ^ și la l LI datorită constantelor mari în ^i-She> | nsstable O sdovats, nu, yenul stocului va deveni si„rent PAYP®*' instabil, pasivele vor duce - ""n^k L Xpient al raportului Obligații de datorie^ ** valoarea COEFF comparativ cu centrele industriale * tsionerny cal (YaJ nd costul capitalului companiei "T *" tu, nsgath obligația de datorie ar trebui să fie de ^ - kra "os! X> h deoarece societatea va primi venituri din achiziția de ПЯа afaceri și, prin urmare, acest tip de finanțare este de dorit ACTIVITĂȚI DE INVESTIȚII ALE BANCURILOR Activitatea subvenționată a băncilor constă în garantul IN M „plasarea emisiunii de valori mobiliare, care este închisă ^tet societate intermediară între societatea emitentă și inc-ST ° gtpoіiess plasament ia asociat cu pregătirea documentelor KBV D'Hoatsiya titluri de valoare, stabilirea prețurilor de emisiune, pt ° Investigarea și managementul unui grup de garanți ai plasării prețurilor de pace „speră să stabilizeze prețurile emisiunii în perioada ofertei și plasării emisiunii La stabilirea acestora, au o bună relație de afaceri, garantul plasării valorilor mobiliare este consultat și poate fi prezent la ședințele consiliului de administrație al societății Cumpărări de investiții" efectuează următoarele ^is x documente Investiția I Alte valori mobiliare sunt vândute pe piața liberă, plătite către societatea emitentă pus pe piata - Cazare Bănci de investiții emitente de valori mobiliare ale companiei*, consiliază companiile Inms™iion”“^”on^ambele obțin capip-ikyu w> chestiunile de alegere a celor mai bune EM ^ FINANȚAREA PRIN ACȚIUNEA CLIIAHA аIK ъп**** iiforma-—* 'altsria-g L"—' P - sprijin financiar Iivstu i Eu prin sud înseamnă compania ^НNY iVya de lansare a companiei originale U "a" •" "'Pu ^ p ^"' " [ ^ Un sindicat este un grup de transportatori koral * Sche care sunt combinate pentru coBm^INVSTI"ionic cu o producţie deosebit de mare sau riscantă ° da Ha^L *' I o bancă de investiţii esti selectat ^i control! , în funcție de volumul principal de ieșire ^n ultima versiune”opHiyaXXcomG^' „tu— Investitorii h c - Canale pentru plasarea unei noi emisiuni de valori mobiliare Într-o altă opțiune pentru activitatea de investiții a băncilor, o bancă de investiții poate fi de acord să plaseze valorile mobiliare ale companiei în condițiile unui acord în baza căruia banca investitoare nu achiziționează o nouă emisiune de valori mobiliare, ci oferă servicii de intermediere în timpul vânzării sau acțiunilor sale ^« tYa PGAKTIKOTH— - Investiție ГТ^шТmeluchas^^ ^^* „Tom, dar în loc de ACEASTA va vinde acțiuni și vsh?” „„„cost n> ₽” Și ™ vânzare Agentul NIA nu poate să fie în măsură să plaseze, fie prin, ?' number of apіi^ mpletly sold issue csi^ * u refuse may insist on now X ~~ ÎNDOI • sogdasheniz, am „despre plasarea chestiunii prețurilor? „ Realizari ^“^ „Necesită titluri de valoare emise de magician astfel de ka * s" ■ BO companii nesigure Cu ^ creat de investitor, investitorul dobândește o nouă emisiune Pentru care> lasă servicii de brokeraj pentru P "titluri de valoare - * riscuri și o creștere a timpului de plasare, scheniya " > pr" * CXx companii de valori mobiliare NIA a emisiunii de invsstores І Ya a unei noi emisiuni de valori mobiliare bu PR,bhoHHat gey atenție la: Diferența Mage HCo x tHoBw Diferență de preț - diferență - preț scăzut* către societatea emitentă de către banca investitoare și yeni, plata titlurilor de valoare către investitor; data vânzărilor în yeni, ceea ce înseamnă că alte companii- - Mulțumit de activitățile investiției să plaseze o mulțime de acțiuni la un preț bun; Z 'daXnture între instituţii (companii) şi discordie, - HTX p "uHTpDrosom după eliberarea lor; Z "k - ^ va industrie și găleată NII- Comparație între plasarea deschisă și individuală a valorilor mobiliare Titlurile de acțiuni și obligațiuni pot fi plasate atât în mod deschis, cât și individual Într-o ofertă publică, acțiunile sunt cumpărate de publicul larg; în cazul unui plasament insi-vzhduіlkiom, compania emite valoroase b) ^ EM ,? ST £Instruire FINANȚARE pe cheltuiala acționarului sau pentru mai multe instituţii mari ^ T ^ G ^ - instituţii financiare, ca asigurări 'C fonduri și bănci KOMSRCHSSKIS ***• Oferta de Valori Mobiliare IVNDU*-™” are următoarele P^' mUSHSSTVA P ° COMPARAȚIE cu așezarea spălată^ ®V^Posibilitatea de a plasa problema mai jos Valoarea „Emisiunii de acțiuni ordinare” este mai mare decât valoarea ofertei acţiuni preferenţiale i exprimat ca procent „** Femei din veniturile brute este mai mare decât Lіya numerelor mici ale documentelor lor comparativ cu emisiunile mari; CCNN trebuie să se înregistreze la CBB; „**necesită dezvăluirea către publicul larg- „Decorează la timp pentru a primi numerar; spumează o mare flexibilitate; poate reprezenta singura cale pentru întreprinderile mici „Nu, planificarea unor emisiuni mici de valori mobiliare care nu sunt suficient de profitabile pentru a interesa băncile de investiții, Z-dacă ratingul de bonitate al companiei este scăzut, adesea Este posibil ca investitorii cu capital limitat să nu fie interesați să cumpere aceste titluri Dezavantajele plasării individuale a emisiunilor de valori mobiliare în comparație cu o emisiune deschisă: -plasamentul individual necesită adesea o rată a dobânzii mai mare din cauza unei piețe de revânzare reduse; - plasamentele individuale au de obicei scadențe mai scurte decât emisiunile deschise; - cu un plasament individual este mai greu să primești sume mari de bani decât cu un plasament deschis; - marii investitori privați folosesc de obicei standarde stricte de creditare și solicită companiilor să-și stabilizeze situația financiară În plus, ele impun condiții mai restrictive; - marile instituții de depozitare pot fi mai meticuloase cu privire la activitățile companiei decât investitorii mai mici într-o emisiune deschisă de valori mobiliare; „Instituțiile cu contribuții mari au șanse mai mari să obțină controlul votului asupra unei companii dacă dețin un număr mare de acțiuni ECONOMIE PENTRU PRACTICIENȚI Plasarea individuală a problemelor— dar cu titluri de creanță, de fapt Plasează la sută din acțiunile ordinare^* Piața pentru plasarea individuală a unui număr mare de emisiuni de valori mobiliare (de exemplu, până la Z bsn pentru noii dolari) Bursele mici și mijlocii ale Lki* Mine că este mai ieftin să Plasați datoria p / OMPanIIi >' plasament individual decât R ats-G>sgva^' deschis, dar când emisiunea este estimată la milioane VYLusk ° M, gu *₽* ea USD^' CONSTATĂRI Politica dividendelor CAPITOL şaisprezece Compania dvs poate fi finanțată fie pe cheltuiala obligaţiilor de datorie, fie pe cheltuiala a ^ * * Plai și un „• POLITICA DIVIDENDELOR Politica de dividende joacă un rol important în multe privințe SDU iii * Pc — are impact asupra relațiilor cu investitorii, aceștia au o atitudine negativă față de companiile care primesc dividende, întrucât asociază o astfel de reducere a numărului de dividende cu dificultăți La alegerea unui dividend p”” C, managerul trebuie să determine şi să execute J^* ** Phi al proprietarilor, în caz contrar acţionarii îşi pot vinde P°₽UCHNil şi pot reduce preţul de piaţă al acţiunilor Nemulțumirea cu o „cotă” – oferă posibilitatea controlului asupra companiei - influenţează programul financiar şi prin C° С ₽ Нъ»; prăbușirea companiei, minte pe Kalita - afectează fluxul de numerar O companie cu lichiditate slabă poate fi obligată să plătească dividende; Scrimă - reduce capitalul social, ca divi derivat din rezultatul reportat B duce la o creștere a raportului datorie/datorie în capitaluri proprii Dacă fluxul de numerar al companiei și nevoile de investiții sunt volubile, companiile nu urmează!™' Mt dividende regulate mari Este de preferat ca ycrZ să aibă un dividend regulat scăzut, care poate fi plătit chiar și în ani grei DATE DIVIDENDE Otze tjade date asociate cu dividendele, ar trebui să știți și lo-itat Dare j Termenul limită de anunțare a dividendelor este data la care consiliul de administrație declară un dividend De la această dată, plata este lipsită-devine o obligație legală a companiei - Lot de număr de înregistrare / m al proprietarilor de acțiuni - aceasta este data, începând cu numărul Р>-azі are dreptul de a primi dividende acțiunea pierde dividende '«*^^ ?——— aKUM,° P₽aba POLchsnil ^kde^ ^^-^nc plata dividendelor este reținută și acțiunea A ??* ~ cu patru zile înainte de data de inregistrare ktad^^ ^ adica in a patra zi inainte de data inregistrariiXX pierde dreptul la dividende, si este tocmai prelungirea ?? ^Apelantul acestei promoții va primi Yenul de piață al unei acțiuni fără dividend scade ^ ^^în mare parte cu valoarea dividendului m at 'ACEASTĂ DATĂ' CÂND societatea își distribuie acțiunile prin care se plătește dividendul, printre W °Divilsn;іbI plăteau de obicei în numerar (în dolari și cenți pe acțiune) Cu toate acestea, dividendele preferențiale sunt uneori exprimate ca procent din valoarea nominală a acțiunii EXEMPLUL - data înregistrării deținătorilor de acțiuni, anunțată de compania dvs stabilit pentru octombrie Domnul H va vinde doamnei J de acțiuni pe octombrie Domnul H, nu doamna J, va primi dividendul EXEMPLUL - Pe noiembrie X , a fost declarat un dividend în numerar de , USD per acțiune pentru de acțiuni ordinare cu o valoare nominală de USD Suma dividendelor plătite de companie este de USD ( USD x , USD) EXEMPLUL - J Corporation are în mâinile deținătorilor de acțiuni preferențiale emise cu o valoare nominală de USD la o dobândă de % La octombrie X , acționarii au fost informați că decembrie X era anunțată ca dată de înregistrare a acționarilor Valoarea dividendului plătit de Corporația J este: de acțiuni x S la egalitate = S x % » S Unele companii permit acționarilor să-și reinvestească dividendele în acțiunile companiei, cu o preferință mai mare decât să le plătească în numerar Pentru ) ECONOMIE PENTRU PRACTICĂ YAKTIONSROV ESTE LRSDS MIS prsimuUJCCT dar sunt - Brokeraj IoIiaCetatenie Asociat cu Exc™ Op'Chai Cu toate acestea, ei nu primesc nici un impozit" Dar ^ M ** g dorm, din moment ce mai trebuie sa plateasca n/° Pre* kv retinere la sursa pe dividendele pe care le primesc * Ov ' „Nume n* TIPURI DE POLITICĂ DE DIVIDENDE Managerul financiar, folosind dividendul p, urmărește să maximizeze bunăstarea companiei prin asigurarea unei finanțări adecvate pentru CI° ''RS | * Ug Creșterea veniturilor companiei folosește dividende automate: de regulă, timpul trece între j?* * Creștere K venituri și plata dividendelor majorate Numai dacă managerul financiar este sigur, „prin creșterea constantă a OPi ' *** D * g, va fi posibilă creșterea dimensiunii di C VENITURI, numai dividendele au crescut, ar trebui să fie susținute * ” Nlsida K * x nivel , deoarece acționarii se obișnuiesc să se refere la o reducere a mărimii plăților ^ Și °Tria-Există diferite tipuri de politică de dividende — Politica de câștiguri stabile pe acțiune Mulți folosesc o politică stabilă de dividend pe acțiune, iar această politică este aprobată de investitori Stabilitatea „** ^ dividende caracterizează compania ca fiind o companie fără ^? ** nivel de risc Chiar dacă compania suferă pierderi, aceasta „ menține mărimea dividendului său, pentru a evita instanțele GC în rândul investitorilor actuali și viitori, care în acest caz sunt susceptibili de a vedea eșecul ca fiind temporar Unii acționari se bazează pe dividende stabile ca pe un venit permanent O politică stabilă de dividende este, de asemenea, esențială pentru o companie care dorește să investească de la instituții financiare importante, cum ar fi fondurile de pensii și companiile de asigurări Un loc pe o astfel de listă oferă o mai mare comercializare a acțiunilor companiei O cotă constantă a doxxie plătită sub formă de dividende (di-videna per acțiune/câștig pe acțiune) Companiile care efectuează gulitika plătesc un procent constant din profit în dividende Deoarece valoarea profitului net este constantă, se modifică și valoarea dividendului Problema, care este „x/zhet” în cazul „rrcjM, este că dacă profitul scade brusc sau chiar dacă uig^" - N* a redus semnificativ m G "Și" ™ * Și " *" "•"'Quiet divilehlo" •^-•mermp^ sh „vYu> ^mpromise Compromis stabil de cretă ' ^ ^^^^^^^^^^^^^^^^^^^^^^^^^^^^^^^^^^^^^^^^^^^^^^^^^^^^^ ^^^^^^^^^^^^^^^^^^^^^yyland s*mmami of Diyland A -a utilizare a unei sume stabile de dolari mici L" plus o creștere procentuală a uShQiis Io ^X că o astfel de politică oferă un anumit beneficiu companiei, revarsă și un sentiment de nt? Tineret Investitori în raport cu suma dividendelor, care>- oII lire sterline se așteaptă să primească În general, acționarii nu se confruntă cu o astfel de incertitudine Cu toate acestea, o astfel de politică nu poate fi adoptată dacă veniturile fluctuează prudent de la an la an Prima procentuală, sau partea suplimentară a dividendului, nu ar trebui plătită în mod regulat implementarea unei politici de dividende variabile, în care valoarea venitului reținut depinde de disponibilitatea oportunităților de investiții în anul curent Dividendele au fost alocate din câștigurile reziduale după ce compania și-a satisfăcut nevoile de investiții EXEMPLUL - Compania A și Compania B sunt aceleași în toate privințele, cu excepția politicii lor privind dividendele Compania A plătește un procent constant din venitul net ( la sută din dividende), iar compania B plătește un dividend constant în dolari Prețul de piață al acțiunilor companiei B este mai mare decât prețul de piață al acțiunilor companiei A deoarece piața de valori răspunde mai bine la un dividend stabil în dolari EXEMPLUL - Majoritatea corporațiilor au avut un venit net de USD în X Rata de creștere a profitului pentru anul a fost de % Dividendele în X au fost de USD În X , venitul net a fost de USD Aceasta a fost cu mult peste rata obișnuită de creștere anuală de % Se așteaptă profit $ s^iii B x coeficient stabil vyІts e Am mâncat dacă „fals” aproximativ ° ) compania aderă la politica^ „Presumând perspective de investiții X ? „ pentru care s-au încasat dividende obligațiuni, dividende, X ""ZX* •—yay""bw ■ x "*', profitul net depășește capitalul propriu necesar Deoarece „și $ din investiții în capitaluri proprii - în valoare de profit - Dividend - "- $ - " $ „ii în X ar trebui să fie finanțat de Dacă investiția este GOBL X obligații și la sută din la sută pentru ci și а orice investiție rămasă p reținut este prevăzut pentru plata dividendelor - ^ "" apoi ^ sfârșitul compoziției: Profituri reportate „ S x % ■ USD Dividende ■ Venitul net - Profitul reportat USD - I S - USD Teoretic, compania ar fi trebuit să păstreze profiturile, nu să le distribuie atunci când veniturile companiei au depășit randamentele pe care investitorii le-ar fi putut primi din capitalul lor în altă parte În plus, dacă o companie realizează un venit care depășește costul capitalului, prețul de piață al acțiunilor sale va fi maximizat Pe de altă parte, o companie nu ar trebui să dețină fonduri pentru a investi dacă câștigă o rentabilitate falsă decât ar putea primi investitorii săi Dacă acționarii ar avea oportunități de investiții mai bune, compania ar trebui să plătească dividende mari DIMTSYiPAYA nn G ^o'i'sdust de luat în considerare atunci când descrie politica, practic esența situației concluziei, * n ° investitori speră să obțină dhvisekdm * tSYa Vp “n, pe o bază onală Împărțirea acțiunilor a fost majorată, cu vizuini pentru PROP ° ₽ „' acțiuni în circulație, dar nu a scăzut, nnvast la „IchsST” ° uk profit se topește și „₽ se răspândește” i prețul acțiunilor rămâne același după aceea Nominal DSND sub formă de acțiuni, dar este proprietar Cum plătiți o împărțire a acțiunilor rațional poniekaea și zdrobirea acțiunilor sunt similare cu vena-Dividend în F ° R- duyudsm: ipaѵttsya numerar > Nc plătește acțiunile în circulație Koya crește capitalul social propriu rămâne neschimbat CUMPĂRĂ ACȚIUNE Companiile își pot răscumpăra acțiunile emise anterior în loc să plătească dividende Deoarece vor fi mai puține acțiuni în circulație după o astfel de achiziție, câștigul pe acțiune va crește (presupunând că venitul net rămâne constant), o creștere a câștigului pe acțiune va crește prețul de piață al acțiunii EXEMPLUL - Compania a câștigat , milioane de dolari în X Onare-SHM TC că % din această sumă va fi folosită pentru a-și cumpăra acțiunile decorticate anterior În prezent, există de acțiuni inversate Prețul de piață al acțiunii este Ge$ Compania poate folosi USD ( % x > DI view tiu km glyаісгѵ " i™ răscumpărare ?^^^^^ •■'“ dar le oferă acțiuni la o ofertă nominală de USD mai mare decât oferta?L***™ V CSN este pentru că compania înțelege că acțiunile ITS SHCHA și WXXYA ale coco sHG „Câștigul pe acțiune LreTskuiya este: Profit net USD PNA „acțiuni în circulație * ' ,II Multiplicatorul curent C/P este: Prețul de piață pe acțiune USD Venituri pe acțiune ~ , USD ' , Câștigul pe acțiune după cumpărarea acțiunilor emise anterior va fi: $ $ - „ ” ' S Prețul de piață așteptat, presupunând că raportul C/P (multiplicatorul) rămâne neschimbat, va fi: Multiplicator C/P x EPS nou = = Prețul de piață așteptat - , USD x , USD = , USD Pentru acționari, o răscumpărare de acțiuni are avantajul de a crește valoarea de piață a acțiunii, deoarece vor fi mai puține acțiuni în circulație Pentru companie, beneficiile unei răscumpărări de acțiuni sunt următoarele: Ego-ul va face posibilă utilizarea surpluselor temporare de numerar fără a plăti dividende mari Răscumpărarea acțiunilor emise anterior poate fi utilizată pentru achiziții viitoare sau poate fi folosită ca bază pentru o opțiune de acțiuni Acțiunile răscumpărate pot fi revândute pe piață dacă este nevoie de numerar suplimentar Pentru acționari, dezavantajele răscumpărării de acțiuni sunt următoarele: ■ a adus ™ mai mult ^^-^ - din cauza răscumpărării acțiunilor IST div^"dov'y poate fi cumpărat la Uco C Pachetul "*""* *alii acționari tSNa mai mare^ „s în URSS ^Acţiuni cumpărate când acţiunea este numită ^' '>ѵи când societatea doreşte să răscumpere ^' ^lnoTkol""^D^tki răscumpărarea acţiunilor încheie" • S Kh lushem: în psnz poate scădea dacă investitorii cântă L piata n intenţionează să răscumpere acţiuni deoarece că firma și investițiile alternative ale acestora p^vodstvo "'Totuși, acest lucru nu este întotdeauna valabil, posibil fara motiv treci sub controlul CBB, Compania stoc de risc este manipularea dacă se dovedește, Yu' "" > În plus, în cazul în care administrația fiscală" Costul ^K°' cht este răscumpărarea acțiunilor firului în scopul y ^nis (NU) recunoaşte, cu dividende, se poate impune ®C* fn^nk^uTia acumularea necorespunzătoare a profiturilor CONSTATĂRI Companiile pot declara două tipuri de dividende - un dividend în numerar și un dividend sub formă de acțiuni Politica de dividende a unei companii îi afectează fluxul de numerar și prețul de piață al acțiunilor sale Datele importante ale dividendelor sunt termenul limită de declarare a dividendului, data înregistrării acționarilor și data plății Companiile pot alege dintr-o varietate de opțiuni de politică privind dividendele, inclusiv o politică constantă a câștigului pe acțiune și o cotă constantă a câștigurilor plătite în dividende Politica de dividende a unei companii se poate baza pe mulți factori, cum ar fi rata de creștere, câștigurile, lichiditatea, contractele restrictive și riscul operațional O companie poate utiliza divizarea acțiunilor sau răscumpărarea de acțiuni în funcție de obiectivele sale financiare ^ Invertibil valoroase hârtie DISPOZIȚII PRINCIPALE Warrant-urile și titlurile de valoare convertibile sunt singurele titluri de valoare de acest fel care pot fi convertite în acțiuni ordinare Acest capitol discută evaluarea warrant-urilor și a titlurilor de valoare convertibile, avantajele și dezavantajele acestora și identifică domeniile eficiente de aplicare a acestora În acest capitol, veți învăța: - ce sunt mandatele și cum să le evaluăm; - aspectele pozitive și negative ale mandatelor; - caracteristicile titlurilor de valoare convertibile și modul de evaluare a acestora; - aspectele pozitive și negative ale titlurilor de valoare convertibile, - rolul warrant-urilor și al titlurilor convertibile în strategia financiară a companiei; - diferenta dintre warrants si titluri convertibile GARANTII crrant - un titlu (opțiune) care dă proprietarului dreptul de a cumpăra un anumit număr de acțiuni ordinare la economie pentru PRACTICENTI -gT-ene Un mandat poate fi fie deschis^^^^\ specificat yen m> emis împreună cu obl yga „'" discontinuu "^vândut separat de obligațiune, Cu kotS^O* folosirea fără răscumpărarea obligațiunii^" "este conectat, acesta"° se vinde împreună cu obligațiunea și MoX '* "^admiterea simultan cu secretul convertibil^^ „„„ pot vinde warrant-uri separat sau touc K M pch^imi securities **»• Trebuie să se angajeze de la un alt deținător de acțiuni comune ” o anumită sumă, numită mandat hatya „aranții au de obicei un termen*” """'XXPYS dintre ele sunt perpetue Deținătorul warrantului^ butuc nu*®'*? "Cumpăr acțiunile, le vând în piață™" POL^TsHam sau continuă să-l dețină Investitorul poate" P,M deține foarte curând un mandat în loc să îl folosească în loc să poată obține mai mult SAU a vândut „prețul de piață al acestor acțiuni comune” profit, • „Cu toate acestea, mandatele au câteva nu cțiuni care cresc riscul ridicat de pierdere a banilor, retragerea DOS”ma și neplata dividendelor Legea nu poate forța să funcționeze un mandat, dar poate afecta costul îndeplinirii condițiilor gajate, o deținere de acțiuni sau un dividend sub formă de acțiuni Dacă droi- se folosesc drepturile mandatului, opii- LSN“D ° ™a mandat este de obicei reglementat în conformitate cu °Н „„ini^sm soluţii Mandatele pot fi asigurate cu angajamentul nr fonduri de zăpadă pentru emitent co- primirea ^PO^H^LС^I cu un warrant, prețul mandatului, deoarece obligațiunea-mamă este emisă de RRP peste prețul de piață al vilo, este de la la ₽ mai mult decât yenul opiion £■ ™ este titlul implementării yenului Evaluează mandatul Teoretic, yenul warrant poate fi calculat folosind o formulă Cu toate acestea, yenul, determinat de formulă, este de obicei ^nti și KOHtPTHWaw [ I ^^TG al yenului de noapte a variantei Pri^G^~——— st , M mrra „ha“ „Piața yeni a stocului - prețul Ispatisiya Tse!' acțiuni nchesteo care pot fi cumpărate „*Rrait”)* PRIM? , '' O răscumpărare pentru acțiunile companiei XYZ îi va oferi proprietarului dreptul de a cumpăra o acțiune comună la un preț de USD Prețul de piață al unui a^ii obișnuit este de USD Prețul warrant-ului Equal-H Dacă proprietarul ar avea dreptul de a cumpăra trei acțiuni comune cu un singur warrant, prețul teoretic al warrantului ar fi ($ - $ ) x | Dacă acțiunile se vinde la mai puțin decât prețul opțiunii, yenul warrant ar fi negativ Deoarece acest lucru este ilogic, considerăm că prețul, determinat de formulă, este zero EXEMPLUL - Să presupunem că datele de intrare sunt aceleași ca în Anexa - , cu excepția faptului că stocul se vinde la USD Prețul conform formulei va fi - USD " USD - USD) la ] (Cu toate acestea, acceptăm o valoare de zero ) Warrant-urile nu au valoare investițională deoarece nu plătesc dobândă sau dividende și nu au drept de vot Prin urmare, valoarea de piață a unui warrant este suma costului de transformare a acestuia în acțiuni comune Cu toate acestea, prețul de piață al unui warrant, numit primă de warrant, este de obicei mai mare decât valoarea sa teoretică Cel mai mic preț la care poate fi vândut un warrant este acest preț teoretic Prețul unui warrant depinde de: durata timpului rămas al opțiunii; plăți de dividende pe acțiune ordinară; volatilitatea prețului unei acțiuni ordinare: dacă warrantul a fost listat la bursă și costul posibil de finanțare pentru investitor Mandatele au de obicei OIGOIO MIKADLYA PRACTICIENȚI preț ridicat atunci când data de expirare scade, plățile de dividende pe common a® KH pretul actiunii este instabil, warrantul ^psp ^ th "Hârtie de activare ~ de hârtie spumă, care poate fi schimbată cu o acțiune ordinară de către proprietar sau, în unele cazuri, de către emitent, în conformitate cu anumite condiții-IIYaM Exemple de titluri convertibile sunt obligațiunile convertibile și acțiunile preferențiale convertibile Un anumit număr de acțiuni sunt primite de deținătorul titlului convertibil la momentul stabilit al schimbului; această cantitate, numită factor de conversie, se determină după cum urmează: Valoarea nominală a unui titlu convertibil Rata de conversie = -preț de convecție ' Prețul de conversie este prețul efectiv plătit de deținător pentru o acțiune ordinară în timpul procesului de conversie Prețul de conversie și raportul de conversie sunt stabilite atunci când sunt emise valori mobiliare convertibile Prețul de conversie ar trebui să fie legat de potențialul de creștere al companiei (cu cât potențialul de profitabilitate al companiei este mai mare, cu atât prețul de conversie este mai mare) O obligațiune convertibilă este considerată un titlu cvasi-acțiuni, deoarece prețul pieței cc este mai mult legat de prețul său de conversie decât de prețul său ca obligațiune Obligațiunile convertibile pot fi considerate ca emisiuni amânate de acțiuni ordinare la un preț peste nivelul actual )S Prețul acțiunilor PRIMA este de USD, conNvsgl Dacă o valoare nominală de USD este convertită într-un Maybond (] $/ $>- EXEMPLU '* min $ este convertit în treia o R" ^ obligațiuni neconvertibile cu o valoare nominală de USD, TU ^ către proprietar pentru a converti obligațiunile în drepturi obișnuite Prin urmare, nivelul de conversie este egal cu o obligațiune yen o conversie Prețul de conversie al unei acțiuni este co-^Swî( $/ parts) EXEMPLU * O obligațiune convertibilă cu o valoare nominală de ^H" este tranzacționată cu de acțiuni ordinare În cazul igloo, o acțiune comună este vândută pentru USD, deținătorului i se oferă jr să transforme această obligațiune în patruzeci ^n'iHya cu un coeficient de sau USD ѵь conversia se ridică la foarte plic KOH»epTMpyex°^HS!!l! j-^ S = $ VLRRLITZ m yimgpttsd Cmsts 'ites ^xm - Atunci când se emite un titlu convertibil, se calculează prima sa pro-conversie roi: Proces ^ Valoarea de piață - Valoarea de conversie ' V pre*** „RIMER> -P LA Corporation a emis obligațiuni convertibile cu o valoare a comisionului de USD Prețul de piață al unei acțiuni ordinare la data lansării a fost de USD Pretul de conversie este Valoarea nominală a unui titlu Conversie Q^ffiiyeng Preț Coyon" USD -—= , Prețul de conversie al unei obligațiuni este: Prețul acțiunilor comune x Rata de conversie • - S x , - USD Diferența dintre prețul de conversie de USD și prețul de emisiune de USD este o primă de conversie de USD Prima de conversie poate fi exprimată și ca procent din prețul de conversie În cazul nostru, procentul va fi: Prima procentuală de conversie este egală cu: Preț de piață - Preț de conversie Preț de conversie S - S S S „ S " І ' %* Termenii de conversie pot fi volubili, de obicei se schimbă în timp Asa de ECONOMIE pentru practicieni ^Gvrsmsncm less kolnch ^ NII poate fi oferit pentru schimbul de obligațiuni°*ni -mânca „TwHBC „nu proprietar” Legacy a fost de oto £ £ ^n>-n> NK „-” i-enmushes'va și deficiențele convertorului ^ y, ^ hârtii ^IM#^“ K°H '™''“'”inmh securities”lj acţionează ca o condiţie pentru emiterea de valori mobiliare discutabil oferă investitorului posibilitatea de a participa la creșterea yenului acțiunilor comune emiterea de creanțe convertibile care oferă o rată a dobânzii mai mică la finanțare în comparație cu datoria negarantată; un titlu convertibil poate fi emis în condiții stricte de piață monetară în care nu este ușor pentru o companie solvabilă să emită creanțe negarantate sau acțiuni privilegiate; - titlurile convertibile sunt de obicei asociate cu mai puține constrângeri financiare decât obligațiile de datorie necolateralizate; - valorile mobiliare convertibile creează condiții pentru emiterea de acțiuni la prețuri mai mari decât prețurile curente de piață; - condiția de răscumpărare permite companiei să activeze conversia atunci când prețul de piață al acțiunii depășește prețul de conversie; - Dacă societatea ar trebui să emită mai întâi datorii negarantate și apoi acțiuni ordinare pentru a acoperi datoria, ar trebui să suporte costul emiterii titlurilor de valoare de două ori Cu datoria convertibilă, există doar costuri unice asociate cu emiterea inițială a datoriei convertibile Pentru proprietar, există următoarele avantaje ale titlurilor de valoare convertibile - oferă o oportunitate de a primi un câștig de capital semnificativ datorită creșterii prețului unei acțiuni ordinare; DIN " PRACTICĂ daca COMIIIIII ^^ ' GSPYa ^ (s ^ '№TORu ° inmstor "'■ oiit, ", M Ds o "> '" cu M G * ksra pentru cumpărarea de valori mobiliare) Răspunderea „fcpcr” este mai mică decât cea obișnuită^ GDYA „RUMABLE I ° L suma de fonduri poate „ Gykh aki” - oja ^ buruieni atunci când investesc în convertibile „InM „eD ^ m , emiterea de valori mobiliare convertibile YaVDya „gay:” opaniya crește semnificativ prețul, fierbinte,, „^selp akni” refuză să fie finanțat de Pavin ar fi un fascicul de acțiuni ordinare mai mult decât emisiunea standard a conversiei la un preț mai mic preț în favoarea lui P ns; Aozana să ramburseze o datorie convertibilă compania ooyaz " ns p vyb shastsya tk de titluri convertibile Pentru proprietarul nsd^ ■se decontează în „“^^securitatea lor cu venituri mai mici pe nu venituri pe plicul opţiunii RC a titlului; „cu mai puțină conversie” este supusă altor dol- - ^ editiv, are, de regulă, mai mult ^ Evaluare mare STRATEGIA FINANCIARĂ A COMPANIEI Atunci când prețul acțiunilor unei companii este scăzut, aceasta ar trebui să emită datorii convertibile în loc de acțiuni ordinare dacă se preconizează că prețul acțiunilor va crește Stabilirea prețului de conversie peste prețul actual de piață al acțiunilor va necesita emiterea de mai puține acțiuni, în timp ce obligațiunile se convertesc ca și vânzarea acțiunilor la prețul actual mai mic Desigur, conversia va avea loc numai dacă prețul acțiunilor crește *peste prețul de conversie Dezavantajul este că, dacă prețul acțiunii □ nu crește și conversia nu are loc, ■ Alanya va trebui să ramburseze principalul Examinarea valorilor mobiliare convertibile nu este recomandată pentru piețele cu creștere redusă, așa cum o cere WAIRAIPC și ГЗ^'О bpmn lung - nlnia pentru ceva purtare ' garantează, capitalul social este completat, în timp ce P°l**ova? și' zatslstve rămân neschimbate „DolPeV|s „și” Datorită particularităților termenilor retragerii, compania deține mai mult control asupra structurii sale de capital și sunt mai mult în valorile mobiliare returnabile decât atunci când lucrează £a oTt cu Kon' CONCLUZII ₽Pa,GG Un mandat și o garanție convertibilă dau posibilitatea de a converti un titlu într-un vot comun £*CvLcU la o dată ulterioară Pot acţiona *? *** ^ ca o emisiune de valori mobiliare, menită să o majoreze *** ^Х,ВЯ'п₽—-о•—™и cu ^responsabilitate față de reglementări guvernamentale stricte - (de exemplu, legile care reglementează chiria Sa - interesele dvs ale proprietarilor); susceptibilitate la lipsa de energie; „^susceptibilitatea la furnizori nesiguri; „Inspecția contractelor de datorii și/sau de închiriere; „Sistem de contabilitate și raportare financiară insuficient de calitate Dacă TU poți prezice cu o acuratețe rezonabilă că o companie se îndreaptă către o criză financiară, poți să o protejezi prin N C și să ia măsuri corective prevenirea accidentelor companiile au multe modalități financiare și cantitative de a minimiza potențiala amenințare a falimentului Problemele de lichiditate și solvabilitate pot fi minimizate prin: - evitarea obligatiilor mari de datorii Dacă pasivele sunt excesive, finanțați cu capital propriu; - refuzul de la diviziile neprofitabile și echipamentele de producție; - managementul activelor, realizarea de profit maxim si risc minim; - repartizarea în timp și prelungirea termenelor de rambursare a datoriilor; - utilizarea metodelor cantitative, precum analiza regresiei multiple, pentru a calcula relațiile dintre caracteristicile variabilelor și probabilitatea eșecului afacerii; ~ asigurarea existenței unui tampon de siguranță între starea actuală și conformitate (de exemplu, > economie si clasa pentru PRACTICENTI capital) » se leagă cu „prezența unei corelații negative în produse și „reducerea plăților de dividende Factorii nefinanciari care minimizează potențialul de deficit includ: ^diversificarea pe verticala si orizontala a echipamentelor si operatiunilor industriale; pr°nZvod finanţarea activelor în detrimentul pasivelor, având termene scurte de plată (asigurare împotriva pierderilor); SHCHOD — diversificarea geografică; - disponibilitatea unei asigurări adecvate; extinderea activității de marketing; — dezvoltarea de programe de reducere a costurilor; îmbunătățirea productivității (de exemplu, folosind analiza schimbului și analiza detaliată a varianței); - minimizarea impactului negativ al inflației și recesiunii asupra forței companiei (de exemplu, prețul pe baza „următoarea * pas-primul concediu”); să investească în principal în active polivalente, mai degrabă decât în active specializate, deoarece acestea implică mai puțin risc; — evitarea intrării într-o industrie cu o rată constant ridicată a falimentului; - prezența multor opțiuni de proiect, și nu doar câteva care afectează semnificativ activitățile companiei; - introducerea echipamentelor de producție, care este doar minim afectată de natura ciclică a afacerii și care produce produse care au o cerere stabilă; - evitarea trecerii de la afaceri cu forță de muncă intensivă la cele cu capital intensiv, deoarece acestea din urmă prezintă un risc operațional mai mare; - evitarea contractelor pe termen lung, cu plată fixă, cu cumpărătorii și, în schimb, includerea unor clauze în contracte care reglementează problemele inflației și utilizează indicatori consumatoare de energie; — evitarea piețelor aflate într-o stare de declin sau care sunt deja foarte competitive; răspuns flexibil la schimbările din tehnologie )P / oo Total șSxSxȘj Trebuie razbunat ca aceasta restructurare a structurii societatii (recapitalizare) a dus la crearea unui hhuJ^ *'* pentru actionari OaleR"m Obligațiunile cu randament de , milioane de dolari sunt bune pentru acțiuni, în timp ce sporesc finanțele lui Po'ka întrucât nu se plătește dobânda atâta timp cât nu există venituri * l? Obligații de longitudine + Acțiuni cu proprietatea Obligațiuni cu venit + Acțiuni preferate + - $ ai°”' „ USD” °' - Schimbul de obligații Într-un schimb de obligații, anumite priorități trebuie respectate pentru a găsi structura optimă a capitalului Daunele soluționate mai întâi (creanțe senior) sunt plătite înainte ca creanțele soluționate secundar (creanțe junior), iar deținătorii de obligații de datorie senior primesc satisfacerea creanțelor lor cu un capital nou egal cu cerințele lor anterioare Cea mai mică prioritate în obținerea de noi titluri de la deținătorii de acțiuni ordinare Proprietarul datoriei primește de obicei o combinație de diferite valori mobiliare, deținătorii de acțiuni preferențiale și de acțiuni ordinare nu pot primi nimic După schimb, proprietarii obligațiilor ag voash pot deveni noii proprietari ai companiei LІ u LI n ^ ia kouraya este declarată falimentară, goM ^on conform articolului Elementele principale ^^ IKZhI * іirСg ѵakpsya legal valabil s ts^ lkkak ^-,,rsIMUSHSSTVSNNOS Trs ovanis și >:іovlst*>- wildly real ^ river satisfaction În cazul în care instanța declară societatea falimentară, creditorii trebuie să ramburseze în termen de zece până la treizeci de zile de la data scadenței Arbitrul sau arbitrul este responsabil pentru organizarea ^ ^ chi pe acesta, creditorii își depun creanțele ™ la „chzk / g al mandatarului” creditorilor pentru a soluționa problemele cu proprietatea societății în faliment, lichidarea afacerii * L , ținerea proceselor-verbale, evaluarea creanțelor creditorilor „iatezhami și furnizarea informatiile necesare privind procesul de lichidare Prioritizarea cerințelor Unele cereri de faliment sunt superioare altora La satisfacerea cererilor, există o ordine de clasare: Reclamații garantate Creditorii garantați primesc valoarea activelor garantate pentru a-și susține creanțele În cazul în care valoarea bunurilor furnizate drept garanție nu este suficientă pentru a-și satisface integral creanțele, bilanțul se trece la statutul de creditor fără garanție Cheltuieli administrative ale falimentului Aceste costuri includ orice costuri de depunere a unui caz de faliment, cum ar fi taxele legale și comisioane Salariu negarantat și comisioane Aceste cereri sunt limitate la o sumă maximă specificată pentru un anumit contractant și trebuie plătite în termen de nouăzeci de zile de la declararea falimentului Reclamații de depozit negarantate ale clienților Aceste creanțe sunt limitate la o sumă nominală, cum ar fi un depozit, bunuri sau servicii viitoare , Practicanții 'LGO Ne YP^^- - ^Іnnys nzLOGV „,lM fără garanție daia jv ^“^boeoniya ^„„vise ale creditorilor, nu imek,^ Acte KO~^Y care a împrumutat companiei numerar ^, "și ^specificații-" Yao ^ ІSST „snogo colateral ^: "" inclusiv, Nu £ în special „„ conturi de plătit ;;₽^w*w "ѵ dizolvarea „boveniei au fost acordate cu prioritate După ce acțiunile ^-a ca ^ ° Gssualnys au fost emise din ordinul al-lea, cererea de încetare a deya-chstoy a fost suprimată poate b ^ b şi u a Hkrota Încetarea activităților companiei întunecate „exonerează compania de datorii legale vine Atunci când instanța, cu excepția datoriilor care nu sunt sub scadență falimentului, iar SOCIETATEA nu a fost supusă dizolvării, se află proprietarul poate începe o afacere nouă, un grad de fraudă, EXEMPLU - Cppportation* pentru anul care se încheie în bilanț Active circulante USD Active imobilizate QOOQ Total active USD Datorii curente USD Datorii pe termen lung Acțiuni ordinare Rezultat reportat ( ) Total datorii și capital social USD Valoarea de lichidare a companiei este de USD Este mai probabil ca în loc să fie lichidată, campania să fie reorganizată cu o investiție suplimentară de de dolari Se preconizează că reorganizarea va genera un profit de de dolari pe an Multiplicatorul este , Dacă se fac investiții în valoare de S y , atunci deținătorii de obligații de datorie pe termen lung >DIN|~Tc m ^^Gglzsovannys numit afaceri în locul lor În acest „C G *” COST - Operare * „R ^ nzii *” $ ( , X J) Lik ^ ™ „IDprn ^ > • "nu-insuficient pentru a satisface garanția ^ STKKNOGO ^ cota satisfăcută din această creanță" "P ^ "^ ii ("sWOOOJ - S) devine^”" eG'**' * datorie garantată si creditor, ns EXEMPLUL - Teren cu valoare contabilă în schimb , dolari a fost vândut cu de dolari și sudoare * - milioane de teren este de de dolari Excedent în ''OOOOMfi ^^” către mandatar pentru a plăti altor creditori CINE Întoarce EXEMPLUL - Compania Charles este în faliment Soldurile valorile emblematice sunt prezentate mai jos: „Și lichiditatea” Valoarea cărții USD S Valoarea de lichidare USD USD S (>) USD Bani gheata Creanţe de încasat Inventar Pământ Clădire Echipamente Total active Obligații de creanță și capital social la data de citatele sunt: obligații pe termen scurt Creanţe Facturi de plătit Impozite acumulate Salariul acumulat Total datorii curente ECONOMIE PENTRU PRACTICIENȚI j qoos ООООО Ж Datorii pe termen lung Ipoteca pe teren Prima ipotecă - clădiri A doua ipotecă - clădiri Obligațiuni subordonate negarantate Total pasive imobilizate Liabilitati totale Capital social Acțiuni preferate Acțiuni ordinare Rezultat reportat Capital social total , ,° S ? $ $ shooo) Total pasiv și capital social W Salariu pentru fiecare lucrător prevăzut mai jos - în termen de nouăzeci de zile de la data depunerii falimentului Cheltuielile de lichidare, inclusiv litigii, au reprezentat % din încasări Negarantate din moment ce totalul obligațiilor R°° Compania are peste milioane de dolari^ ' ₽^v ^b "°y ^'' Cheltuielile TLmi^ni^rative pentru formalizarea companiei-lar pr^"°l *imtva se ridică la USD Aceasta este declarația băncii de ₽e°^rHksNO în soldul menționat anterior foaie Distribuția este dată mai jos milioane de dolari pentru creditori aproximativ WOOMOl Sursa de venit Disponibil pentru creditorii garantați Prima ipotecă de plătit de I S venituri din active imobilizate A doua ipotecă de plătit din soldul veniturilor din active imobilizate Sold după creditori garantați Următoarea prioritate Cheltuieli administrative Salariile acumulate Indemnizații pentru personal Cereri de plătit ale cumpărătorului - Taxe negarantate de plătit Trek disponibil pentru creditorii negarantați Acum că sunt create creanțele de venit L&Q, creditorii negarantați sunt >^a ! □stjtls pe o bază pro rata Distribuția este comprimată după cum urmează: USD dolari zoooo J J USD Ș quiaaaaaaaaa- C * „XWQȘ ZflQQQ ; ,flK "'sau ipotecă '* a plăti okm « «baftă b*u* *legatură ascuțită Total '^^Gyalivkduyyugo creditor - -Suma totală — « Total aproape*— * ^ x USD - USD USD • Deoarece obligațiunile negarantate sunt supuse „acțiunii- fie răscumpărate integral de către Jsc „ud* fe-n°~ * • ■ s^aovateamo constatări Dacă există indicii cu privire la potențialele acțiuni corective care trebuie luate de la „Bluețea”, ar trebui să urmați calea menținerii companiei pe linia de plutire prelungirea si compromiterea sopaHT de catre un aetomatic-crsditor P ™ voluntar sau forțat al debitorului de la pzniy poate avea și mssto? Când K M ' trebuie respectată ordinea de prioritate™ V P „C MPania revendicări” Ratele de satisfacție *€) і INDEX SUBIECTULUI АВС metoda de gestionare a controlului IPAEVMI, Acreditive confirmat, comercializabile Active Împărtășesc termenul investiție de capital rata de utilizare, necorporale curente, active fixe (proprietate, apă etc ;, cheltuieli amânate”, Acțiuni: valoare contabilă, de răscumpărare strivire cumpărare, drepturi de acțiuni, costul drepturilor, Reglementarea emisiilor de către emitent, preferat, autorizat pentru emitere, Capital social, Analiză prag de rentabilitate, punct de echilibru monetar marja de contribuție (MP), puncte de sold, Analiza PDPN-PNA, Analiza situatiilor financiare, verticala, analiza orizontala, Levier în detrimentul fondurilor împrumutate, Chiriaș, Contracte de închiriere pe termen scurt (serviciu; închiriere, beneficii de leasing, vânzare către ea sau alte proprietăți cu garanția unui contract de închiriere de către vânzătorul ei, porumb (de bază; ) Seifuri Aremdoyavmіgye baigovegme, Mtmkhgіyv „f^vesky venit Іv — HG VYY otvp treizeci Am fost acționar |-^"azha vpmlveinv ■ *'P,^i'MO' decontare E ) ( ) ""•, b şaisprezece ^je™ obiy, financiar, curent, "'" Du-te^m sigur, avantaje și dezavantaje, comparație cu titluri convertibile, Investiții neexclusive, Costul marginal al capitalului Wxed (MCC), W Ponderea valorii de piață, Tipuri de politică de credit, modificări, •Stoc epuizat”, Rata internă de rentabilitate (PNB), Calculul dobânzii Viutriyudovos, Împrumut revolving, TIME VALUE DSNG, calcule de valoare actuală și viitoare tabele de calcul, Timpul de colectare a depozitelor, Piața secundară, Facturare, Plasarea regulată a valorilor mobiliare, Venitul mediu economic, Rata anuală de rentabilitate, Ratele dobânzii principale (HTS) Raport anual: rata profitului de iod ** lipiniremie “°' Alte obligațiuni, "W rehGOFUYuYaime problema * și ^ * pentru cotații și valori mobiliare , meveiiye structuri „pitchta companiei &«'««"“ „■'Sud' Și Tpestao, manie și echipament IIIgiiiionnaya activitatea băncilor YVVvSTRR^' IIDH "KD-V*-'INNOS" plasare de valori mobiliare, Plan de numerar, ^ raportul auditorului auditat, Management financiar calificat Rapoarte Kurial, Reducere de cantitate, Securities and Exchange Commission (SEC), Credite financiare comerciale, Hârtie comercială, Companie, beneficii, Sold de compensare, Compromis, Preț de conversie, Titluri de valoare convertibile: avantaje și dezavantaje, exemple, evaluare Cote: datorii, utilizarea bunurilor, lichiditate, de valori nominale (modificări), de solvabilitate, (datoria și serviciul datoriilor), acoperire, acoperirea dobânzii, profitabilitate, raportul marjei brute, valoarea de piață, INDEX Datorii pe termen scurt, Finanțare pe termen scurt imprumuturi bancare împrumuturi financiare comerciale, la sută, tabel surse principale, Linii de credit Creditori Lichidare prioritatea revendicărilor, dizolvare, Valoarea de lichidare, Lichiditate, Maximizarea profitului, Ponderea marjei, Cerințe de marjă, Metode, amortizare, amortizare dublu degresiv, la sută din vânzări, amortizare liniară, corecție a ratei de amortizare, ani sumă, Modele: Miller-Orr, de evaluare a activelor de capital (MEA), de creștere Gordon, Multiplicator de capital propriu Primă de risc de piață, Acțiuni în circulație, Obligațiuni negarantate, Împrumuturi negarantate, Rezultat reportat, cost, Risc nesistematic, • Programare Zero-One”, Denumirea, Procent nominal, Cont cu sold zero (NBS), Împrumuturi garantate, ■UW pierdut de serie, "ars de alte titluri „r*zhhv gee" plata facturii de ardere, Lripp- •în oA/wniaoo *• Voi condamna Gvmrm ivvshyamv) dividend M>*«M • Îmi pare rău pentru a ta W Fbmm J FWM id^tepchish) rata de viață MJYY Imrmѵm avvedvin tvrіshty INDEX SUBIECTULUI ' '*lRggbj*U^lgxry din capitalul societatii, ^I (C st ^* I * - p''c'°”u **InO R^'scrisoare și venit", SPO'» " '™' ,YY eu" * "" G*, - capital de imprumut la termen, hârtii spumă rttfn""*'jTW HLYA KRSLITOMNIA echipament, SVK#T' ^ „Proprie” recuperarea rapidă a costurilor (SUVZ), orientări privind clasificarea activelor, clasa de proprietate pbtcd, „Silvee Financing”, rrwțrrii chitanță Cheltuieli administrative și de vânzare estimate, Fabrica măturată deasupra capului, Shiga prvmy costul materialelor pentru salarii, Sooikike despre prelungire, Soopyusheime fonduri proprii și împrumutate, Lupta împotriva reglementărilor din industrie, Finanțare pe termen mediu, Depozite pe termen scurt Împrumuturile companiei de asigurări Cpo-wue, Vers jug disco ®abateri scurte, Costul onorării comenzii capital ^ Bunuri alese c^Hpmyayu®me cost componente, J^uHMe din pierdere/acoperire) ' stі care conține, „(depozitare" Costul TagPZM plăți periodice egale U '^^fiye traduceri creştere ȘI)